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 Abstrakt 
BakaláĜská práce se zabývá hodnocením finanční situace podniku KRÁLOVOPOLSKÁ 
SLÉVÁRNů, s.r.o. Finanční situace je posouzena za pomoci metod finanční analýzy. 
Za pomoci VBů, které je součástí MS Excel Ň007, je vytvoĜen algoritmus pro výpočet 
potĜebných ukazatelĤ finanční analýzy. Na základČ výsledkĤ jsou zjištČny nedostatky 
v oblasti finančního zdraví podniku a následnČ navržena opatĜení pro zlepšení finanční 
situace podniku v budoucnu.  
Klíčová slova 







The bachelor thesis deals with the evaluation of the financial situation of the company 
KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů, s.r.o. The financial situation is assessed using the 
methods of financial analysis. With Visual Basic for Application, which is part of MS 
Excel 2007, an algorithm is created to calculate the necessary indicators of financial 
analysis. Based on the results is assessed financial situation of the company and defined 
weaknesses and proposes measures to improve their future financial situation. 
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Každý podnik, který chce být úspČšný, musí znát svoji ekonomickou situaci. 
Pro finanční plánování ať už krátkodobé, které je spojeno s bČžným chodem podniku, 
nebo dlouhodobé je finanční analýza jedním z dĤležitých nástrojĤ.   
Hlavními zdroji, ze kterých finanční analýza vychází, jsou rozvaha, výkaz zisku 
a ztráty a cash-flow. Finanční analýzy využíváme proto, že účetní výkazy samy o sobČ 
nemají dostatečnou vypovídací schopnost o finančním zdraví podniku. Pomocí finanční 
analýzy mĤžeme odhalit pĜípadné problémy a jejich pĜíčiny v hospodaĜení podniku, 
následnČ navrhnout eliminaci tČchto problémĤ. Nesnažíme se hodnotit pouze to, jak 
se podniku daĜí v současnosti, ale vývoj v čase. Podle toho komu je finanční analýza 
podniku určená, mĤžeme výsledky porovnávat buď s konkurenty nebo 
se standardními hodnotami na daném odvČtví či oboru.  
PĜi použití více zdrojĤ mĤže nastat problém s nejednotnou terminologií, proto 
jsem se snažila použít v práci nejznámČjší terminologii a ukazatele. Práce je rozdČlena 
na dvČ části. Část teoretickou, kde je popsáno, kdo jsou uživatelé finanční analýzy, 
základní pojmy, zdroje dat pro finanční analýzu a metody výpočtu jednotlivých 
ukazatelĤ, které jsou aplikovány do prostĜedí Visual Basic for ůpplications, který je 
součásti MS Excel Ň007. Druhá část je vČnována pĜedstavení podniku, je vytvoĜen 
algoritmus v prostĜedí Visual Basic for Applications, pomocí kterého jsou vypočítány 
ukazatelé finanční analýzy. Dále tato část obsahuje popis výsledkĤ a pro vČtší názornost 
zmČn v ukazatelích jsou pro každou skupinu ukazatelĤ vytvoĜeny tabulky a grafy. 
Následuje doporučení na zlepšení finanční situace podniku a odstranČní nedostatkĤ. 
Účetní výkazy a zdrojový kód jsou obsaženy v pĜíloze této práce.  
Cíl práce a použité metody 
Cílem práce je zhodnocení minulé a současné situace vybraného podniku. 
Pro výpočet daných ukazatelĤ bude vytvoĜen algoritmus v prostĜedí Visual Basic 
for ůpplication, který je součástí MS Excel. Na základČ získaných výsledkĤ bude 
zhodnocena celková hospodáĜská a finanční situace podniku. NáslednČ budou 
doporučeny návrhy na zmČny a opatĜení, které by mČly vést k zlepšení finanční situace. 
Stanovených cílĤ je dosaženo pomocí aplikace metod finanční analýzy, tj. pomocí 
analýzy stavových, tokových, rozdílových a pomČrových ukazatelĤ a dále také pomocí 
soustavy ukazatelĤ.  
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1 Teoretická východiska práce 
1.1 Finanční cíle podniku 
Každý podnik má definované jak strategické cíle ĚnapĜ. marketingové – rĤst 
tržního podílu, rozvoj nových výrobkĤě, tak i cíle finanční, které jsou vyjádĜeny 
za pomoci ukazatelĤ, které vypočteme z dalších informačních zdrojĤ. Jako základní 
finanční cíl bylo nejdĜíve uvádČno tzv. monistické chápání podnikání, kdy 
se zjednodušenČ pĜedpokládalo, že základním cílem podnikání je dosažení maximálního 
zisku. PozdČji však pĜevládlo pluralistické pojetí cílĤ podnikání, ve kterém existují další 
cíle ekonomického a mimoekonomického charakteru. V Ř0. letech se dospČlo k názoru, 
že základním strategickým finančním cílem podnikání je maximalizace tržní hodnoty 
podniku. K dalšímu posunu došlo v druhé polovinČ ř0. let, kdy se ve vývoji názorĤ 
definování finančního cíle zavedly ukazatele na mČĜení tzv. pĜidané hodnoty.   
Sledování ziskového kritéria může pĜinést několik úskalí: 
- Zisk, který je vykazovaný v účetnictví, je ovlivnČný zvoleným pojetím nákladĤ 
a výnosĤ, zvolenou metodou odpisování fixního majetku a oceĖováním majetku 
- U ziskového kritéria se nebere v úvahu časová hodnota penČz, 
- Není také zohledĖován rĤzný stupeĖ rizika, spojený s rĤznými variantami 
investování i dosahování zisku. 1 
1.2  Podstata finanční analýzy 
Finanční analýza patĜí k základním dovednostem lidí, kteĜí finančnČ Ĝídí podnik. 
Jedná se o jejich každodenní součást práce. Výsledky a závČry finanční analýzy slouží 
nejen pro strategické a taktické rozhodování o investicích a financování, ale také jako 
nástroj pro další uživatele, kteĜí potĜebují zjistit dané informace o podniku. Ve finanční 
analýze nejde pouze o současný stav, ale pĜedevším o vývoj v čase, stabilitu 
a o porovnání výsledkĤ. Data z účetních výkazĤ často nemají dostatečnou vypovídací 
schopnost. Nemohou poskytovat úplný a detailní obraz o hospodaĜení podniku, o jeho 
silných a slabých stránkách, nebezpečích a pĜíležitostech a o celkové kvalitČ 
                                                 
1
 REŽĕÁKOVÁ, M. Finanční management, I. část. 2002. 
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hospodaĜení (viz kapitola 1.4). Hlavním pĜínosem a významem finanční analýza 
pro podnikové rozhodování je porovnání jednotlivých ukazatelĤ v čase. 2 
1.2.1 Externí a interní finanční analýza 
Finanční analýzu lze rozdČlit do dvou oblastí: 
1) Externí finanční analýza  
2) Interní finanční analýza 
Hlavním rozdílem mezi tČmito analýzami je pĜedevším v dostupnosti podkladĤ 
pro analýzu. Pro externí analýzu se využívají pĜevážnČ data, která jsou dostupná 
veĜejnosti – rozvaha, výsledovka, výkaz o cash-flow a další data, která o sobČ podnik 
publikuje. Pro interní analýzu se využívají data, která jsou pro veĜejnost nepĜístupná. 
U tohoto typu analýzy jsou poskytnuta data ze systému podniku – kromČ informací 
z finančního účetnictví také údaje z podnikových kalkulací, statistik, plánĤ apod. 3 
1.2.2 Uživatelé finanční analýzy 
O informace týkající se finanční situace podniku má zájem nejen vedení 
společnosti a pracovníci zabývající se finančním chodem společnosti, ale také další 
subjekty pĜicházející do kontaktu s podnikem. Finanční analýza je tedy dĤležitá jak 
pro akcionáĜe, vČĜitele a další externí uživatele, tak i pro manažery podniku.4 
Uživateli finanční analýzy jsou tedy pĜedevším: 5 
- investoĜi 
- manažeĜi 
- obchodní partneĜi ĚodbČratelé a dodavateléě 
- zamČstnanci 
- banky a jiní vČĜitelé 
- stát a jeho orgány 
- konkurenti 
                                                 
2
 KISLINGEROVÁ, E. et al. Manažerské finance. 2007. 
3
 MRKVIČKů, J. a P. KOLÁě. Finanční analýza. 2006. 
   PůVLÍKOVÁ ů. et al. Finanční řízení v praxi. 1998. 
4
 GRÜNWůLD, R. a R. ŠMÍDOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. 
5
 ůBRů INFORMůČNÍ SYSTÉMY. Finanční analýza – procesní řízení firmy. 2012. 
14 
Každý z uživatelĤ finanční analýzy má jiné zájmy a s nimi spojený určitý typ 
ekonomického rozhodování. Všichni tito uživatelé ale mají společné to, že potĜebují 
vČdČt, aby mohli Ĝídit či rozhodovat.6 
1.3 Zdroje informací  
Pro kvalitní zpracování finanční analýzy a dosažení relevantních výsledkĤ 
potĜebuje pro zpracování získat kvalitní data. Základními zdroji, které jsou využívány 
pro analýzu, jsou účetní výkazy podniku – rozvaha, výsledovka, výkaz cash flow 
a pĜíloha k účetní závČrce. Mimo tyto hlavní zdroje dat, mĤžeme získat informace 
z dalších zdrojĤ, kterými mĤžou být výroční zpráva, zprávy vrcholového vedení 
podniku, zprávy auditorĤ, firemní statistiky, z nezávislých hodnocení a prognóz. 7 
1.3.1 Rozvaha  
„Rozvaha uvádí jednotlivé položky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku 
v podniku a zdrojů jeho krytí ke zvolenému určitému časovému okamžiku, většinou 
k poslednímu dni účetního období, v peněžním vyjádření.“ 8 
Rozvaha se tedy Ĝadí mezi základní výkazy účetní závČrky. Rozvaha zachycuje 
majetek podniku, čímž rozumíme souhrn prostĜedkĤ, které podnik pĜi své činnosti 
využívá. Rozvaha se na majetek dívá ze dvou hledisek: z hlediska formy, ve které jsou 
prostĜedky vázány a z hlediska zdrojĤ, kterými jsou prostĜedky financovány. 9 
Aktiva 
ůktiva mají jistou strukturu, která se liší podle pĜedmČtu činnosti, kterou 
se podnik zabývá. Část aktiv tvoĜí dlouhodobý majetek – stálá aktiva. Jejich 
využitelnost je delší než jeden rok a dlouhodobČ na sebe váže kapitál. Tento majetek 
pĜináší svoji hodnotu – je reprodukován pomocí odpisĤ. Dále aktiva tvoĜí majetek 
s životností do jednoho roku – oběžná aktiva. Tento majetek se neodepisuje, 
ale jednorázovČ se spotĜebovává. ůktiva jsou zachycena na levé stranČ účetního výkazu 
rozvahy. Majetek je v rozvaze zachycen od nejménČ likvidního k nejvíce likvidnímu.10 
 
                                                 
6
 GRÜNWůLD, R. a R. ŠMÍDOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. 
7
 KNÁPKOVÁ ů. a D. PůVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. 
8
 GRÜNWůLD, R. a R. ŠMÍDOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. s 35. 
9
 KOVůNICOVÁ, D. Abeceda účetních znalostí pro každého. 2007. 
10
 MÁČE, M. Finanční analýza obchodních a státních organizací: praktické příklady a použití. 2006. 
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Pasiva  
Majetek podniku musí být poĜízen z určitých zdrojĤ, které se nazývají pasiva. 
Položky pasiv se člení podle závazkového charakteru. Pasiva tedy mĤžeme rozdČlit 
na vlastní kapitál a cizí kapitál. Cizí kapitál pĜedstavuje závazky vĤči odbČratelĤm, 
zamČstnancĤm, institucím sociálního a zdravotního pojištČní, společníkĤm a další 
závazky. Jako vlastní kapitál mĤže být označen ten, který je zakladatelem vložen 
do podniku na začátku podnikání nebo postupnČ navyšovaný tím, že podnik má zisk 
a vlastník ho nevyužívá pro své účely, ale ponechá ho v podniku k využití pro další 
rozvoj podniku. 11 
Co všechno můžeme najít v rozvaze podniku? 
 
Obr. č. 1: Rozvaha podniku12 
1.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
„Výkaz zisku a ztráty konkretizuje, které náklady a výnosy za jednotlivé činnosti 
se podílely na tvorbě výsledku hospodaření běžného období, který je pak v rozvaze 
zobrazen jako jediný údaj.“ 13 
Výkaz zisku a ztráty tedy informuje o úspČšnosti práce podniku a o výsledku, 
kterého dosáhl svou činností. Výnosy se považují za penČžní částky, které podnik získal 
ze svých činností za dané účetní období bez ohledu, zda v tomto období došlo k inkasu. 
Náklady pĜedstavují penČžní částky vynaložené podnikem pro získání výnosĤ a k jejich 
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skutečnému zaplacení nemuselo dojít ve stejném období. Z výše uvedeného vyplývá, 
že nákladové a výnosové položky se neopírají o skutečné hotovostní toky. 14 
Výkaz zisku a ztráty, výsledovka, mĤže mít druhové nebo účelové členČní 
a horizontální nebo vertikální členČní. V literatuĜe je nejčastČji uvádČno členČní 
vertikální s druhovým členČním, které má následující strukturu: 
1. Provozní výsledek 
2. Finanční výsledek 
3. Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost Ěsoučet provozního a finančního 
výsledkuě 
4. MimoĜádný hospodáĜský výsledek 
5. Výsledek hospodaĜení za účetní období Ěsoučet výsledku hospodaĜení 
za bČžnou činnost a mimoĜádného výsledkuě 15 
1.3.3 Výkaz o peněžních tocích 
Cash-flow ĚCFě neboli výkaz o penČžních tocích udává pĜehled o stavu penČžních 
prostĜedkĤ. PrávČ cash-flow vypovídá o tom, kolik skutečnČ podnik vyprodukoval 
penČz a jakým zpĤsobem je užil. CF poskytuje informace o pĜírĤstcích a úbytcích 
penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ, ke kterým došlo v prĤbČhu sledovaného 
období.16 PenČžní toky ve výkazu se člení na tĜi úrovnČ činností podniku:17 
Provozní činnost 
Provozní činnost je možné definovat jako veškeré penČžní toky z hlavní 
výdČlečné činnosti podniku, která slouží podnikatelskému účelu. PenČžní toky 
z provozní činnosti se vypočítají jako rozdíl mezi pĜíjmy a výdaji z bČžné činnosti.  
Investiční činnost 
Jako investiční činnost je označováno poĜízení a vyĜazení dlouhodobého majetku 
a jeho prodeje. Dále se sem Ĝadí činnost související s poskytováním úvČrĤ a pĤjček, 
které nejsou považovány za provozní činnost.   
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Finanční činnost  
Finanční činnost ovlivĖuje výši a strukturu vlastního kapitálu a dlouhodobých 
závazkĤ. Do této činnosti se zahrnují pĜedevším pĜírĤstky a úbytky dlouhodobého 
kapitálu – dlouhodobých závazkĤ, pĜijaté a vyplacené dividendy a dopady zmČn 
vlastního kapitálu.  
1.3.4 PĜíloha k účetní závěrce 
PĜíloha k účetní závČrce se stala nedílnou součástí účetní závČrky. Obsahuje 
informace, které ani v rozvaze ani ve výkazu zisku a ztráty nenalezneme. Obsahuje 
informace, které jsou dĤležité pro externí uživatele účetní závČrky, kteĜí by si bez této 
pĜílohy nemohli vytvoĜit správný úsudek o finanční situaci podniku, provést srovnání 
s minulostí a odhadnout možný vývoj podniku v budoucnosti. V pĜíloze nalezneme 
napĜíklad: informace o použitých účetních metodách, obecných účetních zásadách, 
zpĤsobech oceĖování a odepisování, hmotný majetek zatížený zástavním právem, údaje 
o vlastnČných cenných papírech a další dĤležité informace. 18  
1.4 Metody finanční analýzy 
Ve finanční analýze se využívá rĤzné terminologie, to znamená, že celá Ĝada 
autorĤ používá stejné pojmy s rĤzným obsahem nebo naopak rĤzné pojmy, u kterých 
mají stejnou pĜedstavu o jejich obsahu. V souvislosti s metodami finanční analýzy 
se setkáváme se základním dČlením na fundamentální analýzu a technickou analýzu. 
Oba pĜístupy lze charakterizovat:  Fundamentální finanční analýza se zamČĜení spíše na vyhodnocování 
kvalitativních údajĤ o podniku, základní metodou analýzy je odborný odhad 
založený na hlubokých empirických i teoretických zkušenostech analytika. 
Informace kvantitativní povahy se zpravidla nezpracovávají pomocí 
algoritmizovaného matematického aparátu.  Technickou finanční analýzou rozumíme kvantitativní zpracování 
ekonomických dat. U této analýzy se využívá matematických, matematicko-
statistických a dalších metod. Výsledky jsou zpracovány jak kvantitativnČ, tak 
i kvalitativnČ. 19 
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1.4.1 Elementární metody 
Elementární metody finanční analýzy se člení:20  
 „Analýza extenzivních (absolutních) ukazatelů: 
- Horizontální analýza (analýza trendů), 
- Procentní (vertikální) analýza.  Analýza fondů finančních prostředků: 
- Analýza čistého pracovního kapitálu, 
- Analýza čistých pohotových prostředků, 
- Analýza čistých peněžně pohledávkových fondů.  Analýza poměrových ukazatelů: 
- Analýza ukazatelů likvidity, 
- Analýza ukazatelů finanční stability, 
- Analýza ukazatelů aktivity, 
- Analýza ukazatelů rentability, 
- Analýza ukazatelů založených na cash flow, 
- Analýza ukazatelů kapitálového trhu.  Analýza soustav ukazatelů.“ 
 
1.4.2 Vyšší metody 
1.4.2.1 Matematicko-statistické 
Rozvoj tČchto metod je spojený s rozvojem používání prostĜedkĤ výpočetní 
techniky, protože vyžadují použití výpočetní techniky vzhledem ke své náročnosti. 
U tČchto metod nelze očekávat univerzální použitelnost, v nČkterých pĜípadech však 
jejich použití mĤže být užitečné. RozdČlení nejčastČji užívaných matematicko-
statistických metod: 21 
 „Bodové odhady  
- k hrubému odhadu „normální“ nebo „srovnávací“ hodnoty ukazatele 
pro skupiny podniků. 
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 Statistické testy odlehlých dat 
- k ověření, zda „krajní“ hodnoty ukazatelů ještě patří do zkoumaného souboru, 
- k orientačnímu odhadu pravděpodobnosti výskytu jednotlivých hodnot 
ukazatelů.  Empirické distribuční funkce 
- k posouzení stupně vzájemné závislosti ukazatelů, 
- k posouzení „hloubky paměti“ v časové řadě ukazatelů, 
- k přípravě regresních a autoregresních modelů ukazatelů.  Regresní modelování 
- k charakteristice vzájemné závislosti mezi dvěma nebo více ukazateli, 
- k rozčlenění ukazatelů podle jejich vlivu na požadovaný výsledek na významné 
a zanedbatelné, 
- k posouzení možných důsledků řídících zásahů a jiných rozhodnutí.  Autoregresivní modelování 
- k charakterizaci dynamiky ekonomického systému, 
- k prognózování.   Analýza rozptylu 
- k výběru ukazatelů, jež mají rozhodující vliv na žádaný výsledek.  Faktorová analýza 
- ke zjednodušení závislostní struktury ukazatelů.  Diskriminační analýza 
- ke stanovení významných příznaků finanční tísně podniků, 
- k posouzení stupně nebezpečí finančního zhroucení podniků.  Robustní matematicko-statistické metody 
- k potlačení vlivu apriorních předpokladů na výsledky statistických metod.“22 
1.4.2.2 Nestatistické metody 
Dlouhou dobu analytici využívali výhradnČ metody statistické, nestatistické 
metody zĤstávaly na úrovni teoretických výzkumĤ. V současné dobČ se již nestatistické 
modely bČžné používají, první pokusy o praktické zavedení byly učinČny pĜi analýzách 
kapitálového trhu. Mezi nestatistické metody mĤžeme zaĜadit: 
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- Neuronové sítČ,  
- fraktální geometrii,  
- teorii deterministického chaosu, 
- fuzzy metody. 23 
1.5 Možná úskalí pĜi interpretaci výsledků 
V analýze účetních výkazĤ existují skutečnosti, které mohou znamenat značná 
úskalí pĜi interpretaci výsledkĤ. Jako nejdĤležitČjší úskalí jsou označovány: Orientace 
na historické účetnictví, vliv inflace, srovnatelnost údajĤ v časové ĜadČ a vliv 
nepenČžních faktorĤ.  
Jako orientaci na historické účetnictví se označuje oceĖování majetku a závazkĤ 
na principu historických cen, tj. cen, za které byl majetek poĜízen. Tento zpĤsob 
oceĖování nebere v úvahu zmČny tržních cen majetku.  
Vliv inflace se nejvíce dotýká vyjadĜovací hodnoty dlouhodobého hmotného 
majetku. Nejvíce postiženi inflací jsou podniky se starším vybavením, u kterých 
je velká část investičního majetku odepsána. Zde vzniká problém, že externí uživatel 
výkazĤ nemĤže objektivnČ posoudit finanční pozici. Podobná situace je i u zásob 
a penČžních prostĜedkĤ a pohledávek.  
Vliv nepenČžních faktorĤ má nejvČtší váhu pĜedevším v souvislosti 
s posuzováním investic. Zpravidla jsou tyto nepenČžní faktory hodnoceny odlišnČ jako 
doplĖkové faktory. 24  
 Dalším problémem je vypovídací schopnost účetních výkazĤ, ze kterých 
finanční analýza vychází, a také rozdílnost účetních praktik podnikĤ. Vyskytují se dva 
základní problémy – účetní výkazy vždy nedokumentují pĜesnČ ekonomickou realitu 
hospodaĜení podnikĤ a nejednotnost pravidel a výkaznictví v rĤzných zemích, kdy 
vznikají omezené možnosti srovnávání podnikĤ. Dalším problémem je fakt, že účetní 
výkazy nejsou schopny zachytit zmČnu úrovnČ technologií v čase, tím mĤže být 
hodnocení efektivnosti hospodaĜení zkresleno. 
 PĜi vyhodnocení výsledkĤ je tĜeba je porovnávat s podobnými subjekty. Zde 
však vzniká problém, protože nelze najít dva subjekty, které by byly stejné Ěrozdílná 
velikost, kapitálová struktura, jiné riziko, atd.ě, pĜestože pĤsobí ve stejném oboru. 
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U mezinárodního srovnání se vyskytují rozdíly v účetní legislativČ, které znesnadĖují 
či úplnČ znemožĖují porovnání podnikĤ. 25 
 
1.6 Analýza extenzivních (absolutních) ukazatelů 
ůnalýza absolutních ukazatelĤ vychází pĜímo z účetních výkazĤ. PĜi analýze 
porovnáváme analyzovaná data za daný účetní rok s rokem minulým. Sledujeme jak 
absolutní zmČny, tak i zmČny procentní Ěrelativníě. V absolutních ukazatelích 
rozlišujeme veličiny stavové a veličiny tokové. Mezi veličiny stavové patĜí obsah 
účetního výkazu rozvaha, kde je k určitému datu uvedena hodnota majetku a kapitálu. 
Jako veličiny tokové jsou označovány účetní výkazy výkaz ziskĤ a ztráty a cash flow. 26 
1.6.1 Horizontální analýza (analýza trendů) 
U rozboru horizontální struktury účetních výkazĤ zjišťujeme, jak se daná položka 
zmČnila oproti pĜedchozímu roku. Tyto zmČny zachycujeme jak v absolutní, tak 
i relativní Ěprocentuálníě výši. Porovnávání položek se provádí po Ĝádcích ĚhorizontálnČě 
mezi jednotlivými roky, proto horizontální analýza. 27   
Horizontální analýza nám dává odpovČď na dvČ otázky:  
„O kolik jednotek se změnila příslušná položka v čase? – (absolutní změna) 
  O kolik % se změnila příslušná položka v čase? – (procentní změna)“28 
Výpočet se provede pomocí následujícího postupu: 
1. Absolutní změna – vypočte se rozdíl hodnot z obou po sobČ jdoucích let:         í   ě                       
Vzorec č. 1: Absolutní změna29 
2. Relativní změna – vyjádĜí se procentem k hodnotČ:         í   ě            í   ě                     
Vzorec č. 2: Procentní změna30 
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1.6.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza sleduje strukturu položek účetních výkazĤ vĤči základní 
veličinČ a hledá odpovČdi na otázky: 
a) Dochází pĜi vývoji podniku ke zmČnČ proporce jednotlivých položek? 
b) Dochází k nČjakému vývoji nebo je struktura majetku, kapitálu i tvorby zisku 
stabilní? 31 
„Cílem vertikální analýzy je určit:   podíl jednotlivých majetkových složek na celkových aktivech,  podíl jednotlivých zdrojů financování na celkových pasivech,  podíl jednotlivých položek výsledovky na tržbách.“ 32 
1.7 Rozdílové ukazatele 
ůnalýza rozdílových ukazatelĤ bývá označována také jako tzv. analýza fondĤ 
finančních prostĜedkĤ, které získáme jako rozdíl dvou absolutních ukazatelĤ. Pojem 
„fond“ je ve finanční analýze chápán jako agregace určitých stavových položek 
vyjadĜujících aktiva nebo pasiva popĜ. rozdíl mezi určitými položkami aktiv na jedné 
stranČ a určitými položkami pasiv na stranČ druhé. Mezi nejčastČji užívané ukazatele 
patĜí:  Čistý pracovní kapitál  Čisté pohotové prostĜedky  Čisté penČžnČ pohledávkové finanční fondy33 
 
1.7.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál ĚČPKě pĜedstavuje část obČžných aktiv, která se bČhem 
roku pĜemČní v pohotové penČžní prostĜedky. Tyto penČžní prostĜedky mĤžou být 
po splacení krátkodobých závazkĤ použity na uskutečnČní dalších podnikových zámČrĤ. 
Jedná se tedy o část obČžných aktiv, které jsou finančnČ kryty dlouhodobými zdroji. 
Pokud jsou krátkodobá aktiva vyšší než krátkodobé závazky, podnik má zajištČnu 
likviditu. Čistý pracovní kapitál se tedy vypočítá pomocí vzorce: 
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č   ý        í      á    ěž á          á      é  á      
Vzorec č. 3: Čistý pracovní kapitál34 
 
1.7.2 Čisté pohotové prostĜedky 
Čisté pohotové prostĜedky ĚČPPě jsou pĜísnČjším ukazatelem, než byl čistý 
pracovní kapitál, protože vychází pouze z nejlikvidnČjších aktiv a to pohotových 
penČžních prostĜedkĤ. Na stranČ druhé zohledĖuje pouze okamžitČ splatné závazky – 
závazky splatné k aktuálnímu datu a starší. Pro výpočet tohoto ukazatele se použije 
vzorec: 
Č          é      č í      ř         ž  ě       é  á      
Vzorec č. 4: Čisté pohotové prostĜedky35 
 
1.7.3 Čistý peněžní majetek 
Čistý penČžní majetek ĚČPMě pĜedstavuje kompromis mezi obČma výše 
uvedenými ukazateli. Jeho konstrukce je založena tak, že vedle pohotových prostĜedkĤ 
a jejich ekvivalentĤ zahrnuje do obČžných aktiv i krátkodobé pohledávky. Tento 
ukazatel se vypočítá pomocí vzorce: 
Č      ěž á         á              í       á      á      á        
Vzorec č. 5: Čistý peněžní majetek36 
 
1.8 Analýza poměrových ukazatelů 
PomČrové ukazatele jsou základním metodickým nástrojem finanční analýzy. 
PomČrové ukazatele se vypočítají jako pomČr dvou či více položek, mezi kterými 
existuje souvztažnost. PomČrová analýza vychází ze dvou výkazĤ – rozvahy a výkazu 
zisku a ztrát. 37  
PomČrové ukazatele jsou oblíbené pĜedevším proto, že umožĖují získat rychlý 
a nenákladný obraz o základních finančních charakteristikách podniku.38 
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NejčastČji se využívá 5 skupin pomČrových ukazatelĤ – ukazatele finanční 
stability a zadluženosti, ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele aktivity 
a ukazatele vycházející z údajĤ kapitálového trhu.39 
1.8.1 Ukazatele likvidity 
„Likvidita je schopnost společnosti dostát svým závazkům. V zásadě se ukazatele 
likvidity používají k tomu, abychom porovnali zdroje, které máme k dispozici, 
se závazky, které bychom měli v určité době zaplatit.“40 
MČlo by platit, že zdroje financování, kterými je majetek financován by nemČli 
mít kratší trvání, než má sám majetek, tj. pro stálá aktiva by mČly být použity 
dlouhodobé zdroje financování a pro obČžný majetek krátkodobé zdroje. 41 
1.8.1.1  Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita je známá také jako likvidita prvního stupnČ. Jako doporučené 
hodnoty jsou uvádČny hodnoty mezi 0,Ň – 0,5. Vysoké hodnoty svČdčí o neefektivním 
využívání finančních prostĜedkĤ. 42 
Tento ukazatele vypočítáme podle vzorce:     ž  á             á      ý      č í         á      é    í        
Vzorec č. 6: Okamžitá likvidita 43 
Do položky krátkodobý finanční majetek patĜí peníze v pokladnČ, na bČžných 
účtech, na jiných účtech, šeky a jiné ceniny. Porovnáváme to, co máme okamžitČ 
k dispozici a to, co budeme v prĤbČhu následujících 1Ň mČsícĤ platit. 44  
1.8.1.2  Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita bývá označovaná také jako likvidita druhého stupnČ. 
Hodnoty, kterých by tento ukazatel mČl nabývat, jsou v rozmezí 1-1,5. Pokud 
je hodnota nižší než 1, mČl by podnik spoléhat na pĜípadný prodej zásob.45 
Tento ukazatel vypočítáme pomocí vzorce: 
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       á             ěž á         á      á      é  á       
Vzorec č. 7: Pohotová likvidita 46 
Pro výpočet čitatele se berou z obČžných aktiv jen pohotové prostĜedky, 
tj. pokladní hotovost, peníze na bankovních účtech, obchodovatelné cenné papíry, 
pohledávky. Vhodné je také opravit čitatele o nedobytné pohledávky. 47  
1.8.1.3 Běžná likvidita 
BČžná likvidita bývá označována také jako likvidita tĜetího stupnČ. Optimální 
hodnoty ukazatele se pohybují v rozsahu 1,5 - 2,5.48 
Tento ukazatel vypočítáme podle vzorce: 
 ěž á             ěž á         á      é  á      
Vzorec č. 8: Běžná likvidita49 
„Smysl ukazatele spočívá v tom, že se poměřuje objem oběžných aktiv jako 
potencionální objem peněžních prostředků s objemem závazků splatných v blízké 
budoucnosti.“ 50 
1.8.2 Ukazatele rentability  
PĜi výpočtech jednotlivých ukazatelĤ rentability se pomČĜuje zisk s výší zdrojĤ, 
které byly vynaloženy na vytvoĜení tohoto zisku. TČchto ukazatelĤ se využívá 
k posouzení intenzity využívání, reprodukce a zhodnocení podniku. Do tČchto ukazatelĤ 
vstupují údaje z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Ukazatelé rentability se od sebe liší jak 
podle toho, jaký zisk se dosazuje do čitatele, tak i podle toho, jaký vložený kapitál 
dosadíme do jmenovatele v ukazateli. Rozlišujeme následující ukazatele: 
 rentabilita celkových aktiv  rentabilita vlastního kapitálu  rentabilita vloženého kapitálu  rentabilita tržeb 
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 rentabilita dlouhodobých zdrojĤ 51 
1.8.2.1  Rentabilita celkových aktiv 
Rentabilita celkových aktiv nebo také rentabilita celkového kapitálu ĚROůě 
vyjadĜuje celkovou efektivnost společnosti. V tomto pĜípadČ není dĤležitá finanční 
struktura společnosti, ale kolik dokáže společnost vydČlat se všemi prostĜedky, které má 
k dispozici. Pokud se do čitatele vloží čistý zisk pĜed zdanČním a úroky, porovnává 
tento ukazatel to, co se vydČlalo s tím, s čím společnost hospodaĜila. 52                       
Vzorec č. 9: Rentabilita celkových aktiv53 
1.8.2.2 Rentabilita vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu ĚROEě vyjadĜujeme celkovou výnosnost vlastních 
zdrojĤ, tedy i jejich zhodnocení v zisku. Tento ukazatel je dĤležitý pro akcionáĜe, 
protože porovnává to, co se vydČlalo z prostĜedkĤ vložených akcionáĜi. 54 
             í      á  
Vzorec č. 10: Rentabilita vlastního kapitálu55 
 
1.8.2.3 Rentabilita vloženého kapitálu 
Rentabilita vloženého kapitálu ĚROIě je nejčastČji vyžíván jako ukazatel mČĜící 
výnosnost dlouhodobého kapitálu vloženého do majetku podniku, tzn. dlouhodobého 
cizího kapitálu a vlastního kapitálu.                ý      á  
Vzorec č. 11: Rentabilita dlouhodobého kapitálu 56 
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1.8.2.4  Rentabilita tržeb 
Rentabilita služeb ĚROSě je vhodný pro srovnání v čase a mezipodnikové 
porovnání. Nízká úroveĖ dokumentuje chybné Ĝízení podniku, stĜední úroveĖ je znakem 
dobré práce a dobrého jména podniku na trhu, vysoká úroveĖ ukazuje na nadprĤmČrnou 
úroveĖ podniku.57 
           ář  ý  ý        ž   
Vzorec č. 12: Rentabilita tržeb 58 
1.8.2.5  Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
Rentabilita dlouhodobých zdrojĤ ĚROCEě je ukazatel, ve kterém je tzv. úplatný 
kapitál. Jedná se o vlastní kapitál a dlouhodobé a krátkodobé cizí zdroje nesoucí úrok. 
Tento ukazatel se často používá pĜi mezipodnikovém porovnávání.59 
           ář  ý  ý              ě í   á      é ú          í      á           é  á      
Vzorec č. 13: Rentabilita dlouhodobých zdrojů60 
 
1.8.3 Ukazatele zadluženosti 
Tyto ukazatele, nČkdy nazývané také jako ukazatele dlouhodobé finanční stability, 
nám podávají informace o úvČrovém zatížení podniku. MČĜí, jak podnik využívá 
k financování cizí zdroje a jak je schopný hradit své závazky. Tyto ukazatele mĤžeme 
rozdČlit na dvČ skupiny: 
ukazatele rozvahové  ukazatel vČĜitelského rizika  pomČr vlastního kapitálu a celkových aktiv  finanční páka  pomČr kapitálu vČĜitelĤ a kapitálu akcionáĜĤ 
                                                 
57
 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku. 2006. 
58
 ZIKMUND, M.. Ukazatelé rentability. BusinessVize.cz [online]. 2010. 
59
 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku. 2006. 
    KNÁPKOVÁ, ů. a D. PůVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010. 
60
 FIREMNIFINANCE. Výpočet – poměrové a syntetické ukazatele. firemnifinance.cz [online].  
   ©2000 – 2013 
28 
ukazatele míry finančního krytí  ukazatel úrokového krytí  míra krytí dluhového bĜemene61 
1.8.3.1 Celková zadluženost 
Tento ukazatel vypovídá o tom, jak dobĜe jsou vČĜitelé společnosti chránČni pro 
pĜípad platební neschopnosti, ukazuje míru krytí firemního majetku cizími zdroji.  
                                              
Vzorec č. 14: Celková zadluženost 62 
1.8.3.2 Úrokové krytí 
Tento ukazatel informuje o tom, kolikrát po uhrazení všech nákladĤ souvisejících 
s produktivní činností podniku je podnik schopen krýt úroky z cizího kapitálu. Jako 
optimální hodnoty jsou označovány hodnoty v rozmezí ň-8. Tento ukazatel se spočítá 
jako pomČr zisku pĜed úroky a zdanČním k nákladovým úrokĤm. 
                                  
Vzorec č. 15: Úrokové krytí 63 
1.8.3.3 Koeficient samofinancování 
Ukazatel nám Ĝíká, jakým zpĤsobem financuje podnik svá aktiva, sleduje se 
dlouhodobá stabilita podniku. Jako doporučení se uvádí, aby hodnota tohoto ukazatele 
neklesla pod ň0%. Vysoká hodnota tohoto ukazatele znamená vysokou stabilitu 
podniku, ale také se jedná o nejdražší zpĤsob financování a to souvisí s nepĜíznivým 
vlivem na rentabilitu společnosti. Naopak nízká hodnota tohoto ukazatele vypovídá 
o podnikání s vyšším rizikem úpadku, ale pĜináší vyšší zisky pro podílníky. Tento 
ukazatel je doplĖkem k ukazateli celková zadluženost, procentní součet se musí rovnat 
100%.64 
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                       á í        í      á       á        
Vzorec č. 16: Koeficient samofinancování65 
1.8.4 Analýza ukazatelů aktivity 
Pomocí ukazatelĤ aktivity sledujeme schopnost podniku využívat majetek – jak 
podnik využívá jednotlivé podnikové části, jestli disponuje relativnČ rozsáhlými 
nevyužívanými kapacitami, či zda má podnik dostatek produktivních aktiv. Jedná se 
o ukazatele, které pomČĜují položky rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Tyto ukazatele 
mČĜí vázanost kapitálu v jednotlivých formách majetku dvojím zpĤsobem:  kolikrát se za dané období majetek obrátí – rychlost obratu za období = Tržby 
Ěnákladyě za období/ stav položky aktiv  jak dlouho je majetek vázán v dané formČ – doba obratu = stav položky 
aktiv/denní tržby66 
1.8.4.1 Obrat celkových aktiv 
Obrat celkových aktivy vypovídá o efektivnosti využívání celkových aktiv 
v podniku. Tento ukazatel udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok. Hodnota 
tohoto ukazatele by mČla být minimálnČ na úrovni hodnoty 1. 67 
Vypočítáme ho pomocí následujícího vzorce, kde do hodnoty jmenovatele by mČl 
být použit prĤmČr z aktiv na začátku a konci roku:                                           
Vzorec č. 17: Obrat aktiv68 
1.8.4.2 Obrat stálých aktiv 
Tento ukazatel mČĜí efektivnost využívání budov, strojĤ, zaĜízení a dalších 
dlouhodobých majetkových částí a udává, kolikrát se dlouhodobý majetek obrátí v tržby 
za rok. U tohoto ukazatele by se mČla zohlednit míru odepsanosti aktiv a metody 
odepisování, protože vysoká odepsanost zlepšuje hodnotu ukazatele. Tento ukazatel 
vypočítáme pomocí vzorce: 
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Vzorec č. 18: Obrat stálých aktiv69 
1.8.4.3 Obrat zásob 
Vypočtená hodnota obratu zásob udává, kolikrát za rok se pĜemČní zásoby 
v ostatní formy obČžného majetku až po prodej hotových výrobkĤ a opČtovný nákup 
zásob.                          
Vzorec č. 19: Obrat zásob70 
1.8.4.4 Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob nám udává prĤmČrný počet dnĤ, kdy jsou zásoby v podniku 
vázány až do fáze jejich spotĜeby nebo prodeje. Pro výpočet použijeme vzorec: 
                                 
Vzorec č. 20: Doba obratu zásob71 
1.8.4.5 Doba obratu pohledávek 
Ukazatel vyjadĜuje počet dnĤ, které musí podnik čekat, než dostane zaplaceno 
za již prodané výrobky nebo služby. Po dobu od pĜedání výrobkĤ nebo služeb poskytuje 
společnost svým odbČratelĤm obchodní úvČr. Pro výpočet ukazatele platí vzorec: 
                                          
Vzorec č. 21: Doba obratu pohledávek72 
Je vhodné srovnat prĤmČrnou dobu splatnosti pohledávek s dobou splatnosti závazkĤ.73 
1.8.4.6 Doba obratu krátkodobých závazků 
Tento ukazatel nám Ĝíká, za kolik dní prĤmČrnČ hradíme své závazky, tedy kolik 
dní čerpáme dodavatelský úvČr od našich dodavatelĤ a zamČstnancĤ. U tohoto ukazatele 
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je vhodné, aby jeho hodnota byla vyšší, než je hodnoto doby obratu pohledávek. 
Ukazatel vypočítáme:  
                                               
Vzorec č. 22: Doba obratu krátkodobých závazků74 
1.9 Analýza soustav ukazatelů 
Protože nČkteré ukazatele finanční analýzy vypovídají o podniku pozitivnČ a jiné 
negativnČ, byly vytvoĜeny modely, které prostĜednictvím jednoho čísla pĜedstaví 
celkovou finanční situaci podniku a vyjádĜí jeho výkonnost a ekonomickou situaci. Tyto 
modely mĤžeme rozdČlit do dvou skupin: 
Bankrotní modely – jsou určeny pĜedevším pro vČĜitele, kteĜí chtČjí znám 
schopnost podniku dostát svým závazkĤm. ěadí se sem: Z-score, TafflerĤv 
model, index dĤvČryhodnosti IN05 
Bonitní modely – odráží míru kvality podniku podle její výkonnosti. Tyto modely 
jsou orientovány na investory a vlastníky, kteĜí nemají k dispozici údaje 
pro propočet čisté současné hodnoty podniku. ěadí se sem: Tamariho model, 
Kralickuv Quicktest, modifikovaný Quicktest.75 
1.9.1 Index IN05 
Index IN05 se nezabývá jen hodnocením faktu, zda společnost v blízké dobČ 
zkrachuje, ale i tím zda vytváĜí podnik pro své vlastníky nČjakou hodnotu. Tento index 
se skládá z nČkolika dílčích částí, které se zabývají specifickými oblastmi finančního 
Ĝízení podniku. Tento index byl zkonstruován s ohledem na české podmínky a akceptuje 
i hledisko vlastníka. PĜi výpočtu IN05 mĤže dojít k problému, pokud je podnik 
nezadlužený nebo jen velmi zadlužený a ukazatel nákladového krytí je pĜíliš velké číslo. 
V tomto pĜípadČ se za ukazatel EBIT/úrokové krytí doplní hodnota ř.76 
Pro výpočet platí vzorec: 
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Vzorec č. 23: IN0577 
Výsledek porovnáme pomocí následujících pravidel: 
IN05<0,9 podnik spČje k bankrotu Ěs pravdČpodobností Ř6%ě 
0,9<IN05<1,6 podnik se nachází v pásmu zvaném „šedá zóna“ 
IN05>1,6 podnik tvoĜí hodnotu Ěs pravdČpodobností 67%ě.78 
1.9.2 Z-skore 
Z-skore, v literatuĜe nazývané také jako ůltmanova analýza nebo Z faktor, 
je jedním z modelĤ diskriminantní analýzy. Tento ukazatel je založen na kvantitativních 
ukazatelích, kterých bylo pĤvodnČ dvacet dva, ale následnČ byly zredukovány na pČt 
nejdĤležitČjších. Jedná se o jednu z možností, pomocí jednoho číselného údaje 
vyhodnotit souhrnnČ zdraví podniku. Z-skore v sobČ obsahuje rentabilitu, likviditu 
zadluženost i strukturu kapitálu. PĜibližnČ s dvouletým pĜedstihem tento ukazatel 
pĜedpovídá bankroty.79 
Výpočet se liší podle toho, zda se počítá pro podnik neobchodovaný 
na kapitálovém trhu, nebo obchodovaném na kapitálovém trhu.  
Podniky neobchodované na kapitálovém trhu:                                               
Vzorec č. 24: Z-skore pro neobchodované podniky80 
kde platí:  
X1 = čistý pracovní kapitál/aktiva, 
X2 = nerozdČlený zisk minulých let/aktiva, 
X3 = EBIT/aktiva, 
X4 = vlastní kapitál/cizí zdroje 
X5 = tržby/aktiva. 
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Výsledek tohoto ukazatele se zhodnotí pomocí následujících pravidel: 
Z > 2,9 podnik je finančnČ zdravý a v dohledné dobČ není ohrožen bankrotem 
1,23<Z<2,89 podnik se nachází v pásmu zvaném „šedá zóna“, o zdraví firmy nelze 
jednoznačnČ rozhodnout 
Z < 1,23 podnik není finančnČ zdravý a ohrožuje ho bankrot.  
Obchodované podniky na kapitálovém trhu:                                    
Vzorec č. 25: Z-skore pro neobchodované podniky81 
 
kde pro indexy X1, XŇ, Xň, X5 mají stejný význam, 
X4 = tržní hodnota vlastního kapitálu/účetní hodnota celkových závazkĤ.  
 
Výsledek tohoto ukazatele se zhodnotí pomocí pravidel: 
Z > 2,9 9 podnik je finančnČ zdravý a v dohledné dobČ není ohrožen bankrotem 
1,Ř1<Z<Ň,řř podnik se nachází v pásmu zvaném „šedá zóna“, o zdraví firmy nelze 
jednoznačnČ rozhodnout 
Z < 1,81 podnik není finančnČ zdravý a ohrožuje ho bankrot. 82 
1.10 Využití Visual Basic for Application pro finanční analýzu 
VBů neboli Visual Basic for ůpplication je objektový programovací jazyk, který 
je součástí produktĤ MS Office. Výhodou použití VBů je, že je již součástí MS Office. 
MĤžeme pomocí funkcí, cyklĤ a formuláĜĤ vytvoĜit zdaĜilé aplikace, které nám ulehčí 
naši práci. Jako hlavní nevýhoda VBů spočívá v tom, že nedokáže vytváĜet 
samospustitelné aplikace.  83 
PĜi práci s VBů se často využívá tzv. UserForm, což je hlavní formuláĜ, 
do kterého mĤžeme uložit další ovládací prvky. Základní prvky, které se vyskytují 
ve formuláĜích: 
- Label (Popisek) – zobrazuje určitý text, který uživatel nemĤže mČnit 
- TextBox ĚTextové poleě – umožĖuje uživateli zadávat text 
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 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2012. 
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 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2012. 
83
 LůSÁK, P. Co je VBA. office.lasakovi.com [online]. 2012. 
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- CheckBox ĚZaškrtávací políčkoě – využití v pĜípadČ, kdy má uživatel vybírat 
z více možností 
- OptionButton ĚPĜepínačě – využívá se, když má uživatel vybrat jednu možnost 
z více možností 
- CommandButton ĚPĜíkazové tlačítkoě – stisknutím tohoto tlačítka se vyvolá 
nČjaká akce, mĤže se jednat o potvrzení OK. 84 
If –Then 
Jedná se o nejčastČji využívaný blokový pĜíkaz ve VBů, který zabuduje 
do aplikace rozhodování o následujícím postupu pomocí zadané podmínky.  
Syntaxe: 




Jedná se o cyklus, který slouží k provádČní určité skupiny pĜíkazĤ pro pevný, 
pĜedem daný počet opakování. Tento cyklus má smysl napĜíklad pĜi práci s elementy 
na obrazovce nebo pĜi zpracování určité množiny vstupních dat. 
Syntaxe: 
For čítač = začátek To konec [Step krok] 
     [pĜíkazy] 
     [Exit For] 
     [pĜíkazy] 
Next [čítač] 86 
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 WALKENBACH, J. Microsoft Office Excel 2007: programování ve VBA. 2008. 
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 CADFORUM. Příkazy cyklů ve Visual Basicu pro Aplikace. cadforum.cz [online]. 2006. 
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 CADFORUM. Příkazy cyklů ve Visual Basicu pro Aplikace. cadforum.cz [online]. 2006. 
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2 PĜedstavení podniku KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVARNA 
2.1 Základní údaje 
Obchodní název:  KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů, s.r.o. 
Právní forma:  Společnost s ručením omezeným 
Identifikační číslo:  63 49 10 01 
Sídlo:   KĜižíkova 1ŘŘ/6Řh, BRNO, PSČ 660 ř0 
Datum vzniku: 21. Prosince 1995 
PĜedmČt činnosti společnosti: 
- Slévárenství 
- KovoobrábČčství 
- Povrchové úpravy a svaĜování kovĤ  





- Reklamní činnost 
- ZprostĜedkování služeb 
- Velkoobchod 
- ZprostĜedkování obchodu 
- Činnost podnikatelských, finančních, organizačních a ekonomických poradcĤ 
- Činnost technických poradcĤ v oblasti strojírenství, hutnictví a energetiky 
- Metalurgie 
- DĜevozpracující prĤmysl 
- Testování, mČĜení a analýzy 87 
2.2 Stručná historie 
KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů, s.r.o. zahájila 1. 4. 1řř6 svoji činnost 
na základČ holdingové transformace Královopolské, a.s. jako její dceĜiná společnost. 
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 KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVůRNů. Výroční zpráva společnosti 2011. 2012. 
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Jejím 100% vlastníkem se od Ňň. 10. 2000 stal podnik KV-TRADE, s.r.o, od 26. 1. 
Ň00Ň byl držitelem 100% obchodního podílu MC HOLDING, a.s. 
Koncem dubna Ň005 byl podniku udČlen certifikát o splnČní normy ČSN ISO 
9001/2000.  
Rok Ň006 byl pro podnik pĜelomový rok. Za celou historii společnosti bylo 
investováno nejvíce do nových strojĤ a technologií, což výraznČ ovlivnilo chod výroby 
a zejména produktivitu práce. Tuto investici si společnost mohla dovolit pĜedevším 
z dĤvodu rĤstu prodeje o více než 10% oproti roku Ň005.  
Díky investici z roku Ň006 byl nárĤst objemu prodeje i v roce Ň007 o více než 
Ň5% Ěo 61 mil. Kčě. 
 V roce 2009 i tento podnik postihla hospodáĜská krize a tento rok pro nČj nebyl 
úspČšný. Podnik mČl nedostatek zakázek, cenová hladina výrobkĤ musela být posunuta 
na minimální úroveĖ a hospodaĜení společnosti bylo ukončeno se ziskem jen ň,7 mil. 
Kč. Podnik byl nucen zkracovat pracovní dobu a podnikat další opatĜení pro zajištČní 
stability a udržení produktivity práce.  
Z hlediska dosažených výsledkĤ z podnikatelské činnosti byl rok Ň011 oproti 
pĜedchozím rokĤm úspČšnČjší. Tržby oproti roku Ň010 vzrostly o ň5%. 88 
2.3 Sortiment  
Podnikatelská činnost se orientuje na vlastní výrobu ocelových odlitkĤ litých 
do netrvalých pískových forem a odstĜedivČ litých trubek. DoplĖujícími výrobky jsou 
dĜevČné modely, obrábČní odlitkĤ, tepelné zpracování atd. Profilem výroby je kusová 
a malosériová dodávka pro zákazníka. 89 
2.3.1 Odlitky 
Podnik se zabývá výrobou širokého sortimentu statických odlitkĤ do písku, které 
tvoĜí široké produktové portfolio. Standardní odlitky jsou odlévány z konstrukčních 
ocelí a nízkolegovaných materiálĤ se zvýšenými mechanickými hodnotami. Další 
skupinou jsou odlitky z legovaných ocelí, které tvoĜí až 40% produkce. K výrobČ slouží 
indukční i obloukové pece, odlitky mají rozmČry od 100 mm do 4000 mm.  
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 KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů. Výroční zpráva podniku 2011. 2012. 
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 KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů. Výroční zpráva podniku 2011. 2012. 
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2.3.2 OdstĜedivé lití 
OdstĜedivé lití se dČlí do dvou skupin: Jednovrstvé a dvouvrstvé.  Mezi 
jednovrstvé patĜí produkty vyrobené v ň7 odstupĖovaných velikostech v délkách 
na pĜání zákazníka. Hlavním dĤvodem volby odstĜedivČ litého polotovaru 
je nedostupnost požadovaného materiálu nebo velká úspora v obrábČní vnitĜního 
prĤmČru.  
OdstĜedivé lití dvouvrstvé je efektivní technologie výroby válcových tvarĤ 
z vícevrstvých materiálĤ. Výsledkem lití je výrobek, který má jiné vlastnosti na vnČjší 
a vnitĜní vrstvČ.  
NejčastČji se tyto výrobky využívají v trubkových systémech v chemickém 
prĤmyslu, ve skláĜském prĤmyslu, na hoĜáky, mlecí válce, tČsnící kroužky čerpadel 
a další.  
2.3.3 Metoda SHAW 
Jedná se o metodu odlitkĤ keramických forem, kdy jsou vyrábČny odlitky 
v rozsahu 5-Ň50 kg. Tyto odlitky jsou určeny ke speciálnímu užití pro dílce s vysokou 
pĜesností a tvarovou složitostí. UplatnČní se nachází všude tam, kde není možné použít 
klasické postupy.  
2.3.4 Modely 
Na počátku jakékoliv výroby stojí modely pro odlitky, které jsou pĜirozenou 
součástí dodávek slévárny. Modely se vyrábí pĜedevším dĜevČné a to jak pro vlastní 
potĜebu slévárny, tak i pro externí zákazníky. Vyrábí se dvČ varianty modelĤ: volné 
modely a modely na deskách. Jako doplĖkové služby poskytuje slévárna opravy 
modelĤ, skladování modelĤ, voskové části modelĤ a komplikované tvary na CNC. 90 
2.4 Segmenty trhu a zákazníci 
Hlavními zákazníky podniku jsou společnosti z oblastí energetiky, lodního 
prĤmyslu, dĤlního a cementárenského prĤmyslu, gumárenského prĤmyslu, čerpací 
techniky, všeobecného strojírenství a zákazníci z rĤzných speciálních aplikací 
a tepelných procesĤ. Významnými zákazníky z oblasti energetiky jsou napĜíklad 
společnosti Sigma Group., Ekol, Strojírny Brno, v oblasti zpracovatelského prĤmyslu 
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 KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů. Sortiment. kpslevarna.cz. [online].  
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napĜ. papírenství se jedná o společnost Metso PaperĚFINě. Na rĤstu tržeb se podílely 
i další společnosti, napĜ.: TOS Varnsdorf, Železiarne PodbrezováĚSKě, TakomaĚFINě, 
CK Loko Ědrážní technikaě.  
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3 Finanční analýza podniku KRÁLOVOPOLSKÁ 
SLÉVARNA 
V této části práce bude provedena finanční analýza podniku KRÁLOVOPOLSKÁ 
SLÉVůRNů, s.r.o. v letech 2007-Ň011. Výsledky a grafy jednotlivých ukazatelĤ jsou 
pĜevzaty z vytvoĜeného programu v MS Excel. Tvorba tohoto programu byla dílčím 
cílem bakaláĜské práce. Výsledky ukazatelĤ budou porovnány s doporučenými 
hodnotami a s hodnotami získanými z Finančních analýz podnikové sféry zveĜejnČné na 
stránkách Ministerstva obchodu a prĤmyslu. 
3.1 Analýza extenzivních ukazatelů 
3.1.1 Horizontální analýza rozvahy 
Horizontální analýza rozvahy je rozdČlená na horizontální analýzu aktiv 
a horizontální analýzu pasiv. V tabulce č. 1 se nachází absolutní výsledky horizontální 
analýzy, konkrétnČ analýzy aktiv.  
Tab. č. 1: Horizontální analýza aktiv92 
 
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Aktiva celkem 26008 -14954 24427 -5213 
Dlouhodobý majetek 3154 54 12694 6779 
Dlouhodobý nehmotný majetek -42 -4 0 94 
Software -42 -4 0 94 
Dlouhodobý hmotný majetek 3196 58 12694 6685 
Pozemky 0 0 0 1467 
Stavby 3427 676 -192 6243 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 4986 -905 12809 312 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek -5399 105 -105 103 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 182 182 182 -1440 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Oběžná aktiva 23352 -15557 12220 -12575 
Zásoby 1673 18 8573 -2109 
Materiál -48 36 985 -779 
Nedokončená výroba a polotovary 666 -1290 8085 -65 
Výrobky 658 1272 -497 -1265 
Zboží 397 0 0 0 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 3450 -3450 
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 Vlastní zpracování dle údajů z podnikových výkazů. 
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Jiné pohledávky 0 0 3450 -3450 
Krátkodobé pohledávky 19404 -13276 6193 -5576 
Pohledávky z obchodních vztahů 21700 -21207 16184 -8738 
Stát - daňové pohledávky -3245 4002 -3849 357 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 1149 1929 -3714 388 
Jiné pohledávky -200 2000 -2428 2417 
Krátkodobý finanční majetek 2275 -2299 -5996 -1440 
Peníze -2 -68 47 38 
Účty v bankách 2277 -2231 -6043 -1475 
Časové rozlišení -498 549 -487 583 
Náklady příštích období  -437 549 -487 583 
Příjmy příštích období 61 -61 0 0 
 
U celkových aktiv lze pozorovat výrazný pokles v období Ň00Ř/Ň00ř a druhý 
významný pokles v období Ň010/Ň011.  
U dlouhodobého majetku je patrný každoroční meziroční rĤst. Dlouhodobý 
majetek nejvíce vzrostl v období Ň00ř/Ň010 a to o 1Ň.6ř4.000 Kč. Tento rĤst byl 
zpĤsoben nákupem energetických a hnacích strojĤ a dalších pracovních strojĤ nutných 
pro další rozvoj podniku. V období Ň010/Ň011 rĤstový trend pokračoval. Podnik 
investoval do nákupu pozemku v cenČ 1.467.000 Kč a následnému technickému 
zhodnocení budovy. U dlouhodobého nehmotného majetku je patrný rĤst v období 
Ň010/Ň011, kdy podnik poĜídil nový software Solidworks.  
Stejný trend jako mají celková aktiva, mĤžeme pozorovat u obČžných aktiv, kde 
ve stejných obdobích, tj. Ň00Ř/Ň00ř a Ň010/Ň011 došlo k poklesu hodnot. Na pokles 
obČžných aktiv mČl nejvČtší vliv pokles krátkodobých pohledávek, z nichž 
nejvýznamnČjší je položka pohledávek z obchodních vztahĤ. Hodnota klesla z dĤvodu 
uhrazení pohledávek od odbČratelĤ ve splatnosti, ale naopak podniku pĜibyly 
pohledávky po splatnosti.  
 
Na grafu č. Ň je znázornČný vývoj aktiv v letech 2007-2011: 
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Graf č. 2: Vývoj aktiv93 
V následující tabulce č.Ň jsou obsaženy výsledky horizontální analýzy pasiv 
s absolutním vyjádĜením zmČny. 
Tab. č. 2: Horizontální analýza pasiv94 
 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
PASIVA CELKEM  26008 -14954 24427 -5213 
Vlastní kapitál 22091 2955 -1975 2139 
Základní kapitál 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní 
fondy ze zisku  
461 0 147 2 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 461 0 147 2 
Výsledek hospodaření minulých let  8766 22090 808 23 
Nerozdělený zisk minulých let  8766 22090 808 23 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-)  12864 -19135 -2930 2114 
Cizí zdroje  3925 -17992 21453 -6795 
Rezervy 7890 10543 -14132 -10800 
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 7890 10543 -14132 -10800 
Dlouhodobé závazky 100 37 86 250 
Odložený daňový závazek 100 37 86 250 
Krátkodobé závazky -2396 -23620 22259 5395 
Závazky z obchodních vztahů -6021 -13739 19598 5746 
Závazky ke společníkům, členům družstva  a k 
účastníkům sdružení 0 0 2000 -2000 
Závazky k zaměstnancům 2286 -2777 144 115 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 48 -508 291 101 
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Stát - daňové závazky a dotace 2910 -4790 87 690 
Kratkodobé přijaté zálohy -1619 -1806 139 743 
Bankovní úvěry a výpomoci -1669 -4952 13240 -1640 
Bankovní úvěry dlouhodobé -2400 -1200 4504 -2667 
Krátkodobé bankovní úvěry  731 -3752 8736 1027 
Časové rozlišení  -8 83 4949 -557 
Výdaje příštích období 10 -10 0 0 
Výnosy příštích období  -18 93 4949 -557 
Z výsledkĤ obsažených v tabulce je patrné, že tak jako aktiva mČla klesající trend 
v obdobích Ň00Ř/Ň00ř a Ň010/Ň011, tak stejnČ je tomu i u pasiv. Musí být splnČný 
základní princip – hodnota aktiv se musí rovnat hodnotČ pasiv a proto i pĜírĤstky nebo 
úbytky musí být ve stejné výši.  
Je patrné, že na pokles celkové výše pasiv má nejvČtší vliv pokles cizích zdrojĤ. 
V období Ň00Ř/Ň00ř se na poklesu cizích zdrojĤ podílely poklesy krátkodobých 
závazkĤ a bankovních úvČrĤ a výpomocí, v období Ň010/Ň011 to byly poklesy na účtech 
rezerv, které byly využity na opravy, a bankovních úvČrĤ. V období Ň00ř/Ň010 došlo 
k výraznému rĤstu cizích zdrojĤ, což bylo zpĤsobeno rĤstem krátkodobých závazkĤ 
a bankovních úvČrĤ.  
Základní kapitál je od roku 2006 stále stejný a to Ň.500.000 Kč, ale v období 
Ň007/Ň00Ř došlo k výraznému rĤstu vlastního kapitálu, kde hlavní vliv na rĤst mČl 
výsledek hospodaĜení bČžného účetního období, výsledek hospodaĜení minulých let 
a tvorba rezervního fondu. Výsledek hospodaĜení bČžného účetního období v tomto 
období vzrostl o témČĜ 1ňň%.  
 
Graf č. 3: Vývoj pasiv 95 
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3.1.2 Vertikální analýza rozvahy 
Vertikální analýza rozvahy stejnČ jako horizontální analýza rozvahy je rozdČlena 
na vertikální analýzu aktiv a vertikální analýzu pasiv. V jednotlivých vertikálních 
analýzách jsou zachyceny procentuální podíly jednotlivých položek na celkových 
aktivech a pasivech. V následující tabulce jsou zaznamenané výsledky vertikální 
analýzy aktiv: 
Tab. č. 3: Vertikální analýza aktiv96 
 
2007 2008 2009 2010 2011 
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobý majetek 28,96% 25,02% 28,97% 33,63% 41,02% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,08% 
Software 0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,08% 
Dlouhodobý hmotný majetek 28,90% 25,02% 28,97% 33,63% 40,94% 
Pozemky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 1,27% 
Stavby 1,82% 4,48% 5,88% 4,53% 10,14% 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 19,69% 19,57% 21,67% 27,90% 29,44% 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 6,34% 0,00% 0,11% 0,00% 0,09% 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 1,05% 0,97% 1,31% 1,19% 0,00% 
Dlouhodobý finanční majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Oběžná aktiva 69,50% 74,25% 69,62% 65,65% 57,72% 
Zásoby 10,70% 9,70% 11,23% 16,06% 14,96% 
Materiál 1,68% 1,24% 1,47% 1,99% 1,41% 
Nedokončená výroba a polotovary 8,70% 7,26% 7,05% 12,33% 12,83% 
Výrobky 0,32% 0,84% 2,29% 1,42% 0,38% 
Zboží 0,00% 0,36% 0,41% 0,33% 0,34% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 2,86% 0,00% 
Jiné pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 2,86% 0,00% 
Krátkodobé pohledávky 47,58% 53,91% 48,48% 43,80% 40,94% 
Pohledávky z obchodních vztahů 40,29% 50,39% 36,17% 42,27% 36,60% 
Stát - daňové pohledávky 5,55% 1,33% 5,70% 1,35% 1,72% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,90% 1,72% 4,00% 0,11% 0,45% 
Jiné pohledávky 0,84% 0,46% 2,61% 0,07% 2,17% 
Krátkodobý finanční majetek 11,22% 10,64% 9,91% 2,93% 1,81% 
Peníze 0,12% 0,09% 0,03% 0,06% 0,10% 
Účty v bankách 11,11% 10,56% 9,88% 2,86% 1,71% 
Časové rozlišení 1,54% 0,73% 1,42% 0,73% 1,26% 
Náklady příštích období  1,47% 0,73% 1,42% 0,73% 1,26% 
Příjmy příštích období 0,00% 0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 
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Na základČ výsledkĤ z tabulky č. ň je patrné, že pĜevážná část aktiv je tvoĜená 
obČžnými aktivy. NejvČtší podíl na celkových aktivech je patrný v roce 2008, kde 
celková aktiva byla z témČĜ 75% tvoĜena obČžnými aktivy. V celém sledovaném období 
mají nejvČtší podíl na obČžných aktivech krátkodobé pohledávky, konkrétnČ 
pohledávky z obchodních vztahĤ. Další významné podíly mají zásoby v rozmezí         
10-16%. U krátkodobého finančního majetku, konkrétnČ u penČz v bance, je patrný 
klesající trend, kdy rozdíl mezi roky Ň007 a Ň011 je o témČĜ 10% ménČ.  
V celém sledovaném období je dlouhodobý majetek tvoĜený vČtšinou 
dlouhodobým hmotným majetkem, kde nejvýznamnČjší položkou jsou samostatné 
movité vČci a soubory movitých vČcí. Tato položka rozvahy má rostoucí podíl 
na aktivech, protože dochází k neustálé modernizaci a rozšiĜování výroby. S rozšiĜující 
výrobou souvisí i rĤst podílu u položky stavby, která má také rostoucí trend, kde 
je dĤvodem pĜedevším technické zhodnocení stavby.  
 
Složení aktiv v letech 2007-2011 je zachyceno na následujícím grafu: 
 
Graf č. 4: Struktura aktiv 97 
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Tab. č. 4: Vertikální analýza pasiv98 
 2007 2008 2009 2010 2011 
PASIVA CELKEM  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 19,56% 34,86% 43,35% 32,93% 36,28% 
Základní kapitál 2,94% 2,25% 2,60% 2,07% 2,17% 
Základní kapitál 2,94% 2,25% 2,60% 2,07% 2,17% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní 
fondy ze zisku  0,27% 0,62% 0,72% 0,69% 0,73% 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 0,27% 0,62% 0,72% 0,69% 0,73% 
Výsledek hospodáření minulých let  5,51% 12,11% 36,97% 30,15% 31,53% 
Nerozdělený zisk minulých let  5,51% 12,11% 36,97% 30,15% 31,53% 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-)  10,84% 19,88% 3,07% 0,02% 1,85% 
Cizí zdroje  80,38% 65,10% 56,51% 62,85% 59,80% 
Rezervy 7,64% 12,95% 25,93% 8,96% 0,00% 
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 7,64% 12,95% 25,93% 8,96% 0,00% 
Dlouhodobé závazky 0,54% 0,51% 0,62% 0,57% 0,81% 
Odložený daňový závazek 0,54% 0,51% 0,62% 0,57% 0,81% 
Krátkodobé závazky 60,19% 43,94% 26,21% 39,36% 45,82% 
Závazky z obchodních vztahů 47,96% 31,31% 21,89% 33,71% 40,22% 
Závazky ke společníkům, členům družstva  a 
k účastníkům sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 1,66% 0,00% 
Závazky k zaměstnancům 3,26% 4,56% 2,38% 2,01% 2,21% 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 1,82% 1,43% 1,13% 1,14% 1,28% 
Stát - daňové závazky a dotace 2,46% 4,51% 0,22% 0,25% 0,86% 
Kratkodobé přijaté zálohy 4,69% 2,13% 0,59% 0,58% 1,25% 
Bankovní úvěry a výpomoci 12,01% 7,70% 3,74% 13,97% 13,18% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 7,05% 3,24% 2,50% 5,73% 3,67% 
Krátkodobé bankovní úvěry  4,96% 4,46% 1,25% 8,24% 9,50% 
Časové rozlišení  0,07% 0,04% 0,14% 4,21% 3,92% 
Výdaje příštích období 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 
Výnosy příštích období  0,07% 0,03% 0,14% 4,21% 3,92% 
Pasiva jsou z velké části tvoĜeny cizími zdroji. Nejvyšší podíl vlastních zdrojĤ je 
v roce Ň00ř, kdy jsou pasiva tvoĜená z témČĜ 44% vlastními zdroji. V celém 
sledovaném období jsou nejvýznamnČjšími položkami ve vlastních zdrojích výsledek 
hospodaĜení minulých let, v roce Ň00ř témČĜ ň7%, a výsledek hospodaĜení bČžného 
účetního období, v roce Ň007 témČĜ 11%. Základní kapitál tvoĜí Ň-ň% celkových pasiv.  
Naopak cizí zdroje podniku v roce Ň007 tvoĜily témČĜ Ř1% celkových pasiv, 
z toho 60% pĜipadalo na krátkodobé závazky. Zajímavou položkou jsou rezervy, které 
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mČly rostoucí tendenci do roku Ň00ř, kdy dosáhly podílu témČĜ Ň6% na celkových 
pasivech. Následkem hospodáĜské krize byl jejich podíl v roce Ň011 nulový. NárĤst 
podílu bankovních úvČrĤ a výpomocí v roce Ň010 a Ň011 zpĤsobilo u krátkodobých 
úvČrĤ získání kontokorentního úvČru, kdy podnik mĤže čerpat do výše 1Ňmil. Kč. 
U dlouhodobých úvČrĤ došlo k nárĤstu podílu z dĤvodu úvČru ve výši Řmil. Kč 
na financování nákupu movitých vČcí. 
Na následujícím grafu je zobrazena struktura pasiv v letech 2007-2011: 
 
Graf č. 5: Struktura pasiv99 
3.1.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty podobnČ jako horizontální a vertikální 
analýza rozvahy je rozdČlena na analýzu výnosĤ, analýzu nákladĤ a analýzu výsledkĤ 
hospodaĜení.   
Tab. č. 5: Horizontální analýza vzz100 
 
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Výkony  56529 -131189 -42843 59182 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu -339 42 -83 903 
Ostatní provozní výnosy 633 -633 29 2867 
Výnosové úroky 187 -234 -132 -1 
Ostatní finanční výnosy 1708 -894 -720 280 
Převod finančních výnosů 1290 145 -2212 390 
Výkonová spotřeba  20144 -89290 -5609 44553 
Osobní náklady 11504 -19901 -9594 8633 
Daně a poplatky 100 -35 20 4 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku -601 697 775 955 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu  -25 30 -29 904 
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Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 8732 1099 -23921 608 
Ostatní provozní náklady 1070 -578 224 4166 
Nákladové úroky 85 -235 196 112 
Ostatní finanční náklady 1290 145 -2212 390 
Daň z příjmů za běžnou činnost 3555 -5705 -669 792 
 
Z horizontální analýzy výnosĤ jsou patrné poklesy v obdobích Ň00Ř/Ň00ř 
a 2009/2010. K velkému poklesu v roce Ň00Ř/Ň00ř došlo k výraznému poklesu výkonĤ, 
kdy se jejich hodnota snížila o témČĜ 1ňŇmil. Kč. Hlavní pĜíčinou poklesu byl pokles 
tržeb za prodej vlastních výrobkĤ a služeb, kdy tržby za odlitky poklesly o 104mil. Kč, 
za odstĜedivČ lité trubky o Ň0mil. Kč a za modely o témČĜ 5 mil. Kč. V období 
2010/2011 došlo ke zlepšení situace na trhu a to vedlo k rĤstu výkonĤ, na které mČl vliv 
opČt prodej vlastních výrobkĤ. Výše tržeb za odlitky vzrostli o 60mil. Kč, tržby 
za odstĜedivé lité trubky vzrostli o 4mil. Kč, tržby za modely vzrostli o ň mil. Kč.  
Na následujícím grafu č. 6 je zobrazený vývoj výkonĤ v letech 2007-2011 
a na grafu č. 7 je zobrazen vývoj dalších výnosĤ v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 6: Výkony101 
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Graf č. 7: Výnosy102 
Z horizontální analýzy nákladĤ je patrné, že výkonová spotĜeba má podobný trend 
jako výkony. V období Ň00Ř/Ň00ř došlo k výraznému poklesu výkonové spotĜeby, kde 
došlo k poklesu jak spotĜeby materiálu a energie, tak i k poklesu služeb. Naopak 
se zvýšením výkonĤ v období Ň010/Ň011 došlo i ke zvýšení výkonové spotĜeby. 
SpotĜeba materiálu a služeb vzrostla o ň1mil. Kč a služby vzrostli o 1ňmil. Kč.  Z grafu 
č. ř je patrný pokles osobních nákladĤ v období Ň00Ř/Ň00ř a Ň00ř/Ň010, který byl 
zpĤsobený snížením počtu zamČstnancĤ, kterých v roce 2008 bylo 178, v roce 2010 
se snížil stav na 144. V období Ň010/Ň011 došlo k rĤstu osobních nákladĤ i pĜesto, 
že pokračovalo snižování počtu zamČstnancĤ na 140. Z detailnČjšího pohledu na osobní 
náklady je však patrné, že i pĜes snižující se stav zamČstnancĤ vzrostly mzdové náklady. 
Na grafu č. Ř je zachycený vývoj výkonové spotĜeby v letech 2007-2011: 
 
Graf č. 8: Výkonová spotĜeba103 
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Na následujícím grafu jsou zachyceny další náklady v letech 2007-2011:  
 
Graf č. 9: Provozní náklady104 
V následující tabulce jsou zachyceny rĤsty a poklesy jednotlivých výsledkĤ 
hospodaĜení. 
Tab. č. 6: Horizontální analýza výsledku hospodaĜení105 
 
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
Provozní výsledek hospodaření 15899 -23802 -4763 3129 
Finanční výsledek hospodaření 520 -1038 1164 -223 
Mimořádný výsledek hospodaření  0 0 0 0 
Výsledek hospodaření  před zdaněním (+/-)  16419 -24840 -3599 2906 
Z provedené horizontální analýzy výsledĤ hospodaĜení je patrné, že nejvČtší vliv 
na výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním má právČ provozní výsledek hospodaĜení. 
V období Ň00Ř/Ň00ř došlo k výraznému poklesu provozního výsledku a to o témČĜ 
Ň4mil. Kč. Pokles, avšak ne tak strmý, pokračoval i v období Ň00ř/Ň010, kdy došlo 
k poklesu provozního výsledku o necelých 5mil. Kč. Naopak v období Ň010/Ň011 došlo 
ke zlepšení situace a provozní výsledek hospodaĜení vzrostl o více než ňmil. Kč. 
Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním má tedy velice podobný trend jako provozní 
výsledek hospodaĜení. Vývoj výsledku hospodaĜení za období Ň007-2011 je zachycen 
na následujícím grafu:  
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Graf č. 10: Výsledky hospodaĜení106 
3.1.4 Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
StejnČ jako horizontální analýza výkazu zisku a ztrát byla rozdČlena 
na horizontální analýzu výnosĤ, nákladĤ a výsledku hospodaĜení, tak vertikální analýza 
je rozdČlená na vertikální analýzu výnosĤ, nákladĤ a výsledku hospodaĜení. 
V následující tabulce jsou výsledky vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty: 
Tab. č. 7: Vertikální analýza vzz107 
 
2007 2008 2009 2010 2011 
Výkony  98,42% 97,69% 96,99% 98,03% 96,65% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 0,13% 0,01% 0,04% 0,00% 0,39% 
Ostatní provozní výnosy 0,30% 0,43% 0,40% 0,53% 1,62% 
Výnosové úroky 0,06% 0,11% 0,06% 0,00% 0,00% 
Ostatní finanční výnosy 0,32% 0,76% 0,81% 0,60% 0,56% 
Převod finančních výnosů 0,76% 1,00% 1,69% 0,84% 0,78% 
Výkonová spotřeba  72,75% 68,64% 63,24% 75,37% 74,71% 
Osobní náklady 23,26% 23,52% 26,83% 27,64% 24,01% 
Daně a poplatky 0,02% 0,05% 0,06% 0,09% 0,07% 
Odpisy  dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 1,39% 1,00% 1,89% 2,82% 2,48% 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladů příštích období 0,25% 2,93% 5,07% -8,05% -5,62% 
Ostatní provozní náklady 0,32% 0,61% 0,66% 0,96% 2,53% 
Nákladové úroky 0,15% 0,15% 0,12% 0,27% 0,25% 
Ostatní finanční náklady 0,80% 1,08% 1,75% 0,85% 0,79% 
Daň z příjmů za běžnou činnost 1,06% 2,01% 0,36% 0,05% 0,39% 
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Z výsledkĤ vertikální analýzy je patrné, že nejvČtší podíl na výnosech společnosti 
mají výkony, konkrétnČ tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb. Podíl výkonĤ 
na celkových výnosech je nejnižší v roce Ň011, kdy je jeho výše ř6,65%. V tomto roce 
jsou patrné ostatní provozní výnosy ve výši 1,6Ň%. Naopak nejvyšší podíl na výnosech 
mají výkony v roce Ň007, kdy jejich podíl tvoĜil řŘ,4Ň% z celkových výnosĤ.  
Na následujícím grafu je zobrazena struktura výnosĤ v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 11: Struktura výnosů108 
 
Podíl jednotlivých složek nákladĤ už je více rozmanitý. Tak jako u výnosĤ mČla 
nejvyšší podíl položka výkony, u nákladĤ má nejvyšší podíl na celkových nákladech 
výkonová spotĜeba. V celém sledovaném období se výše podílu pohybovala v rozmezí 
63-75%. Další významné podíly tvoĜí osobní náklady, které se pohybovaly v rozmezí 
od Ňň% do témČĜ ŇŘ%.  
 
Struktura nákladĤ v období Ň007-Ň011 je na následujícím grafu: 
                                                 
108







2007 2008 2009 2010 2011 
Struktura výŶosů 
OstatŶí fiŶaŶčŶí výŶosy 
OstatŶí provozŶí výŶosy 
Tržďy z prodeje dlouhodoďého 
ŵajetku a ŵateriálu 
VýkoŶy  
Tržďy za prodej zďoží  
52 
 
Graf č. 12: Struktura nákladů109 
V následující tabulce jsou zachycené výsledky vertikální analýzy výsledku 
hospodaĜení. Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním je rozdČlený na provozní, finanční 
a mimoĜádný výsledek hospodaĜení.  
Tab. č. 8: Vertikální analýza výsledku hospodaĜení110 
 
2007 2008 2009 2010 2011 
Provozní výsledek hospodaření 112,30% 103,40% 154,18% 862,16% 135,43% 
Finanční výsledek hospodaření -12,30% -3,40% -54,18% -762,16% -35,43% 
Mimořádný výsledek hospodaření  0 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření  před 
zdaněním (+/-)  100 100 100 100 100 
 
Z tabulky je patrné, že v celém sledovaném období Ň007-2011 podnik dosahoval 
záporného finančního výsledku, který procentuálnČ snižoval hodnotu provozního 
výsledku hospodaĜení, proto provozní výsledek má hodnoty vyšší než 100%. Z tohoto 
pohledu je nejzajímavČjší rok Ň010, ve kterém na výsledku hospodaĜení pĜed zdanČním 
mČl provozní výsledek hospodaĜení podíl Ř6Ň,16% a naopak záporný finanční výsledek 
činil -762,16%. Pokud bych v tomto pĜípadČ mČla využít čísla z výkazu zisku a ztráty, 
provozní výsledek hospodaĜení byl ve výši ř57.000 Kč, finanční výsledek hospodaĜení 
ve výši -Ř46.000 Kč a výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním 111.000 Kč.   
Výsledky vertikální analýzy je zachycena v následujícím grafu:  
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Graf č. 13: Struktura výsledků hospodaĜení111 
3.2 Rozdílové ukazatele 
V následující tabulce se nacházejí výsledky analýzy rozdílových ukazatelĤ, které 
slouží pĜedevším k Ĝízení finanční situace pro manažery. 
Tab. č. 9: Analýza rozdílových ukazatelů112  
Čistý pracovní kapitál (ČPK) 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 
     oďěžŶá aktiva - krátkodoďé závazky 7925 33673 41736 31697 13727 
oďěžŶá aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Čisté pohotové prostředky 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru -8264 -14992 -8162 -28199 -27649 
kr. fiŶaŶčŶí ŵajetek-kr. závazky -41672 -37001 -15680 -43935 -50770 
kr. fiŶaŶčŶí ŵajetek 9549 11824 9525 3529 2089 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Čistý peněžně pohledávkový fond 
2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 23247 37398 22862 21509 25101 
oďěžŶá aktiva - zásoďy - krátkodoďé 
závazky -1182 22893 30938 12326 -3535 
oďěžŶá aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
zásoďy 9107 10780 10798 19371 17262 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Čistý pracovní kapitál ĚČPKě je část aktiv, která je krytá dlouhodobými zdroji. 
V celém sledovaném období je patrné, že se tento ukazatel pohybuje v kladných číslech. 
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Z toho vyplývá, že společnost pro uhrazení svých závazkĤ nemusí prodávat dlouhodobý 
majetek. Hodnota čistého pracovního kapitálu roste do roku Ň00ř, kde je jeho výše 
41.7ň6.000 Kč. Následující roky Ň010 a Ň011 dochází ke strmému poklesu ČPK 
a to o témČĜ ň0 milionĤ. V porovnání ČPK s oborovými hodnotami mĤžeme na grafu č. 
14 pozorovat, že nejblíže oborovým hodnotám byl ukazatel v roce 2009, v ostatních 
letech byl výraznČ nižší.  
Ukazatelem pĜísnČjším než je ČPK je ukazatel čisté pohotové prostĜedky, protože 
vychází pouze z nejlikvidnČjších aktiv – pohotových penČžních prostĜedkĤ. U tohoto 
ukazatele jsou v celém sledovaném období patrné záporné hodnoty s nejnižší hodnotou 
v roce Ň011, kdy dosáhla témČĜ -51mil. Kč. Naopak nejlepší výsledek byl v roce 2009, 
kdy ukazatel dosahoval necelých -16mil. Kč. Na grafu č. 14 mĤžeme pozorovat, 
že hodnota ČPP v roce Ň00ř byla výraznČ v záporných číslech, oborové hodnoty na tom 
byly lépe, ale i pĜesto se pohybovaly v záporných číslech. 
Posledním ukazatelem rozdílových ukazatelĤ je čistý penČžnČ-pohledávkový 
fond, který pĜedstavuje kompromis mezi pĜedchozími ukazateli. Na grafu č. 14 
je patrné, že tento ukazatel kopíruje kĜivku ČPK. Jeho nejvyšší hodnota je tedy v roce 
Ň00ř, kdy činí necelých 41mil. Kč a nejnižší hodnota v roce 2011, kdy hodnota klesla 
do záporné částky ň,5mil. Kč. Z grafu č. 14 je patrné, že ukazatel ČPPF v roce 2009 
pĜesáhl oborovou hodnotu a to o více než Ř milionĤ.   
 
Graf č. 14: Rozdílové ukazatele 113 
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3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
V této kapitole budou popsány výsledky ukazatelĤ likvidity, rentability, 
zadluženosti a aktivity. ůnalýza pomČrových ukazatelĤ patĜí mezi nejčastČjší 
a nejoblíbenČjší analýzy v hodnocení podniku. 
3.3.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita nám Ĝíká, jestli je podnik schopen dostát svým závazkĤm. Likviditu 
dČlíme na bČžnou, pohotovou a okamžitou. Výsledky jednotlivých ukazatelĤ likvidity 
jsou obsaženy v následující tabulce:  
Tab. č. 10: Ukazatele likvidity114 
Běžná likvidita 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 2,499 2,995 2,788 2,568 2,646 
oďěžŶá aktiva / krátkodoďé závazky 1,155 1,690 2,656 1,668 1,260 
oďěžŶá aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Pohotová  likvidita 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 1,663 2,063 1,917 1,679 1,785 
oďěžŶá aktiva - zásoďy/kr.závazky 0,977 1,469 2,227 1,260 0,933 
oďěžŶá aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
zásoďy 9107 10780 10798 19371 17262 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Okamžitá  likvidita 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,764 0,574 0,673 0,110 0,135 
fiŶaŶčŶí ŵajetek / krátkodoďé závazky 0,186 0,242 0,378 0,074 0,040 
fiŶaŶčŶí ŵajetek 9549 11824 9525 3529 2089 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
Hodnota běžné likvidity nám Ĝíká, kolikrát je podnik schopen pokrýt své 
krátkodobé závazky, kdyby zpenČžil všechna obČžná aktiva. Výsledky bČžné likvidity 
by se mČly podle doporučených hodnot pohybovat v rozmezí 1,5-2,5. Z tabulky 
je patrné, že se bČžná likvidita pohybovala v roce Ň007 a Ň011 pod hranicí 
doporučených hodnot. Naopak nejvyšší hodnoty dosáhla v roce 200ř, kdy její hodnota 
byla Ň,656, která je nad hranicí doporučených hodnot. Pokud by i nadále docházelo 
k poklesu bČžné likvidity, mohl by mít podnik v budoucnu potíže dostát svým 
závazkĤm. Pokud bychom srovnávali bČžnou likviditu podniku s bČžnou likviditou 
oboru, pak mĤžeme v grafu č. 15 pozorovat, že v celém sledovaném období se likvidita 
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podniku pohybuje pod hodnotami likvidity oboru. V roce Ň00ř se hodnoty pĜiblížily 
a rozdíl mezi likviditou oborovou a podniku byl pouze 0,1ň. 
Pohotová likvidita nám Ĝíká, kolikrát je podnik schopen pokrýt své krátkodobé 
závazky, kdyby zpenČžil obČžná aktiva, ze kterých by vyloučil zásoby. Doporučené 
hodnoty pro tento ukazatel jsou v rozmezí 1-1,5. Z tabulky je patrné, že v letech 2007 
a Ň011 je hodnota tohoto ukazatele mírnČ pod hranicí 1. Podnik by v tomto pĜípadČ 
musel uvažovat o prodeji zásob, aby dostál svým závazkĤm. Naopak v roce 2009 
dosahuje hodnota ukazatele hodnoty Ň,ŇŇ7 a podnik by nemČl potíže s uhrazením svých 
závazkĤ. Z grafu č. 15 je patrné, že pohotová likvidita podniku pĜevýšila pohotovou 
likviditu oboru v roce 2009 a to o 0,3. V ostatních letech výraznČ pĜevyšují hodnoty 
oborové likvidity likviditu podnikovou.  
Okamžitá likvidita vyjadĜuje, jestli je podnik schopen okamžitČ hradit své 
krátkodobé závazky pomocí finančního majetku. Optimální hodnoty tohoto ukazatele 
se pohybují v rozmezí 0,Ň-0,5. Okamžitá likvidita toto splĖuje pouze v letech 2008 
a 2009. Naopak v letech Ň010 a Ň011 byla hodnota velice nízká. V roce 2010 byla 
hodnota 0,074 a v roce Ň011 jen 0,04. To poukazuje na pĜípadnou neschopnost platit 
právČ splatné závazky. Okamžitá likvidita podniku i oboru má ve sledovaném období 
podobný vývoj. Z grafu č. 15 je patrné, že v roce Ň010 se hodnoty velice pĜiblížily. 
Oborová hodnota dosahovala výše 0,11 a hodnota likvidity podniku 0,074. 
 Na grafu je zachycený vývoj likvidity podniku a oboru v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 15: Likvidita115 
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3.3.2 Ukazatele rentability 
V následující tabulce jsou výsledky ukazatelĤ rentability, které pomČĜují zisk 
s výší zdrojĤ, které byly k vytvoĜení zisku použité.  
 
Tab. č. 11: Ukazatele rentability116 
Rentabilita vloženého kapitálu ROI 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,151 0,078 -0,020 0,015 0,024 
EBIT / Đelkový kapitál 0,160 0,266 0,060 0,008 0,037 
EBIT ;provozŶí výsledek hospodařeŶíͿ 13623 29522 5720 957 4086 
Đelkový kapitál 85045 111061 96024 115502 110846 
Rentabilita celkových aktiv ROA 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,160 0,266 0,056 0,008 0,035 
EBIT/aktiva celkem 0,160 0,266 0,059 0,008 0,035 
EBIT ;provozŶí výsledek hospodařeŶíͿ 13623 29522 5720 957 4086 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,206 0,095 -0,036 0,019 0,030 
EAT/vlastŶí kap. 0,554 0,570 0,071 0,001 0,051 
EAT ;Hospodářský výsledek po zdaŶěŶíͿ 9226 22090 2955 25 2139 
vlastŶí kapitál 16642 38733 41688 39713 41852 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů ROCE 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,417 0,526 0,072 0,010 0,057 
EAT + Ŷákl. Úroky/vl.kap+dl. )áv.+ďaŶk. 
Úv. Dl. 0,417 0,526 0,072 0,010 0,057 
EAT ;Hospodářský výsledek po zdaŶěŶíͿ 9226 22090 2955 25 2139 
Ŷákladové úroky 402 487 252 448 560 
vlastŶí kapitál 16642 38733 41688 39713 41852 
dlouhodoďé závazky 462 562 599 685 935 
ďaŶkovŶí úvěry dlouhodoďé 6000 3600 2400 6904 4237 
Rentabilita tržeb ROS 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,114 0,052 -0,030 0,014 0,019 
EAT / tržďy 0,032 0,066 0,014 0,0002 0,009 
EAT ;Hospodářský výsledek po zdaŶěŶíͿ 9226 22090 2955 25 2139 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
 
Rentabilita vloženého kapitálu slouží k mČĜení výnosnosti dlouhodobého 
kapitálu vloženého do majetku podniku. Optimální hodnoty jsou uvádČny 0,1Ň-0,15. 
Z výsledkĤ je patrné, že v prvních dvou letech jsou hodnoty nad hranicí optimálních 
                                                 
116
 Vlastní zpracování dle údajů z podnikových výkazů a statistik MPO. 
58 
hodnot a rentabilita vloženého kapitálu je tedy velmi dobrá. Od roku Ň00ř došlo 
k poklesu hodnot pod hranici optimálních hodnot. Nejhorší situace je v roce 2010, kdy 
hodnota ukazatele je pouhých 0,008. Pokud porovnáme ROI s oborovými hodnotami, 
zjistíme, že podnik v celém sledovaném období s výjimkou roku 2010 dosahoval 
vyšších hodnot rentability. NejvČtší rozdíl mezi oborou a podnikovou výší ROI byl 
v roce Ň00Ř, kdy hodnota podnikové ROI dosahovala výše Ň6,6% a oborová ROI 7,Ř%. 
Rentabilita celkových aktiv vyjadĜuje celkovou efektivnost společnosti. 
V zahraničí je za optimální hodnotu považována výše 0,15. Pokud bych mČla porovnat 
výsledky právČ s touto hodnotou, podnik dosahoval dobrých výsledkĤ pouze v letech 
Ň007 a Ň00Ř. Naopak nejhorší situace byla stejnČ jako u rentability vloženého kapitálu 
v roce 2010. Od roku Ň00ř je patrné, že podnik jako celek není schopný dostatečnČ 
vydČlávat. Vývoj hodnot jak podnikové tak oborové ROů byl témČĜ totožný 
s hodnotami ROI, rozdíly se pohybovaly v desetinách procenta.  
Rentabilita vlastního kapitálu dosahuje v letech Ň007 a Ň00Ř vysokých hodnot, 
což svČdčí o vysoké výnosnosti vlastního kapitálu. Naopak tak jako u pĜedchozích 
ukazatelĤ rentabilit došlo od roku Ň00ř k velkým poklesĤm z dĤvodu poklesu zisku. 
Nejhoršího výsledku bylo dosaženo v roce Ň010, kdy hodnota ukazatele byla pouhé 
0,001 a investorĤm by se tedy vyplatilo investovat jinde. U ROE byly výrazné rozdíly 
na začátku sledovaného období mezi podnikovou a oborovou hodnotou. Nejvyšší rozdíl 
byl v roce Ň00Ř, kdy hodnota podniku byla o 47,5% vyšší než byla oborová hodnota. 
Z výsledkĤ je dále patrné, že podnik nepĜevýšil hodnotu oboru pouze v roce 2010, kdy 
oborová hodnota byla vyšší o 1,Ř%. 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů se pohybuje v podobných hodnotách jako 
rentabilita vlastního kapitálu. Jedná se o ukazatel, který nám Ĝíká, jaká je výnosnost 
dlouhodobého kapitálu zapojeného do podnikání. StejnČ jako u ROE, tak i ROCE má 
podnikovou hodnotu nižší v roce Ň010 a to o 1,5%  a vyšší v roce 2008 o 42,8% oproti 
oboru.  
Rentabilita tržeb nám znázorĖuje, kolik korun zisku pĜipadá na korunu tržeb. 
Tento ukazatel jako všechny pĜedchozí ukazatele rentability má stejný prĤbČh. Nejvyšší 
hodnotu v roce Ň00Ř ve výši 0,066 a nejnižší v roce Ň010, kdy dosahovala velice nízké 
hodnoty 0,0002. Ukazatel ROS nedosáhl na oborové hodnoty v letech 2010 a 2011, 
v ostatních letech byl mírnČ nad hodnotami oboru.  
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Na následujícím grafu je zachycený vývoj jednotlivých ukazatelĤ rentabilit 
podniku i oboru v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 16: Rentabilita117 
3.3.3 Ukazatele zadluženosti 
V následující tabulce jsou obsaženy výsledky ukazatelĤ zadluženosti, které nám 
dávají informace o úvČrovém zatížení podniku a mČĜí, jak podnik využívá k financování 
cizí zdroje. 
Tab. č. 12: Ukazatele zadluženosti118 
Celková zadluženost 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,364 0,354 0,298 0,339 0,335 
Đizí zdroje/aktiva Đelkeŵ 0,804 0,651 0,565 0,629 0,598 
Đizí zdroje 68403 72328 54336 75789 68994 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
Koeficient samofinancování 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 0,630 0,639 0,700 0,660 0,662 
vlastŶí kapitál/aktiva Đelkeŵ 0,196 0,349 0,434 0,329 0,363 
vlastŶí kapitál 16642 38733 41688 39713 41852 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
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Úrokové krytí 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 21,580 8,301 -3,440 2,392 4,913 
EBIT/Ŷákladové úroky 33,888 60,620 22,698 2,136 7,296 
EBIT;provozŶí výsledek hospodařeŶíͿ 13623 29522 5720 957 4086 
Ŷákladové úroky 402 487 252 448 560 
 
Z výsledkĤ celkového zadlužení je patrné, že podnik využívá k financování 
z vČtší části cizí zdroje, které jsou pro nČj levnČjší. V roce Ň007 byl financován z 80% 
cizími zdroji a pouze z Ň0% zdroji vlastními. V tomto roce je financování cizími zdroji 
nad doporučenou hodnotou ň0-60%. Od roku Ň00Ř se financování cizími zdroji 
pohybuje v rozmezí 56-65%. PĜi porovnání celkového zadlužení podniku s celkovým 
zadlužením oboru mĤžeme sledovat, že podnik v celém sledovaném období využíval 
k financování více cizí zdroje, ale v oboru cizími zdroji financovali jen z 30-35%.  
Koeficient samofinancování je doplĖkový ukazatel k celkovému zadlužení 
a jejich hodnoty musí dát po sečtení 100%. V roce Ň007 byl koeficient samofinancování 
nejnižší a to pouze Ň0%, jak je již uvedeno výše. V dalších letech došlo k výraznému 
zvýšení koeficientu samofinancování a to na hodnoty v rozmezí ň5-44%. Čím vyšší je 
hodnota samofinancování, tím vyšší má podnik stabilitu.  Jedná se o nejdražší zpĤsob 
financování, což souvisí se špatným vlivem na rentabilitu. V oboru se hodnoty 
samofinancování pohybovaly kolem 65-70%, nejvyšší hodnota samofinancování byla 
v roce Ň00ř, kdy dosáhla pĜesnČ 70%.  
Na následujícím grafu jsou znázornČné hodnoty koeficientu samofinancování 
a celkové zadluženosti podniku i oboru v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 17: Ukazatele zadluženosti119 
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Graf č. 18: Oborová zadluženost120 
Ukazatel úrokového krytí nám Ĝíká, jakou mírou jsou kryty úroky pomocí 
celkovČ vyprodukovaného zisku. Za optimální hodnoty jsou považovány hodnoty 
v rozmezí ň-8. V letech 2007-Ň00ř je patrné, že hodnota úrokového krytí je 
na bezproblémové úrovni, protože stanovené standardy pĜekračuje mnohonásobnČ. 
Podnik by mohl mít problém v roce Ň010 se splácením svých závazkĤ z úrokĤ, hodnota 
ukazatele je 2,136.  Na grafu č. 1ř mĤžeme sledovat, že podnik mČl v celém 
sledovaném období s výjimkou roku Ň010 vyšší hodnotu úrokového krytí, než tomu 
bylo v oboru.  
Na následujícím grafu je zachycen vývoj úrokového krytí podniku i oboru: 
 
Graf č. 19: Úrokové krytí 121 
3.3.4 Ukazatele aktivity 
V následující tabulce jsou obsaženy výsledky ukazatelĤ aktivity, které se týkají 
obratu jednotlivých aktiv. 
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Tab. č. 13: Ukazatele aktivity - obrat aktiv122 
Obrat stálých aktiv 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 2,310 2,907 1,549 1,849 2,145 
tržďy/aktiva Đelkeŵ 11,539 12,122 7,453 3,874 4,777 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
stálá aktiva 24644 27798 27852 40546 47325 
Obrat celkových aktiv 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 1,133 1,178 0,843 0,932 1,056 
tržďy/aktiva celkem 3,342 3,033 2,159 1,303 1,959 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
Obrat zásob 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 6,679 6,385 5,939 5,439 6,416 
tržďy/zásoďy 31,226 31,259 19,225 8,108 13,096 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
zásoďy 9107 10780 10798 19371 17262 
 
Obrat stálých aktiv mČĜí efektivnost využívání dlouhodobého majetku, kolikrát 
se dlouhodobý majetek obrátí v tržby za rok. Tento ukazatel má od roku 2008 klesající 
tendenci, kdy v roce Ň00Ř dosáhl maxima a stálá aktiva se obrátila 1Ň,1Ňx za rok. 
V roce Ň010, kdy dosáhl svého minima, se stálá aktiva obrátila jen 3,874x za rok. 
V roce Ň011 dochází opČt k rĤstu obratu a rĤst se dá očekávat i v dalších letech. Z grafu 
č. Ň0 je patrné, že obrat stálých aktiv podniku je v celém sledovaném období vyšší než 
tomu bylo v oboru. Oborová hodnota dosáhla nejvyšší hodnoty v roce 2008, kdy 
dosáhla výše Ň,ř. Naopak nejnižší oborová hodnota obratu celkových aktiv byla v roce 
Ň00ř, kdy činila pouze 1,55. 
Obrat celkových aktiv mČĜí efektivnost využívání celkových aktiv, kolikrát 
se celková aktiva obrátí v tržby za rok. U tohoto ukazatele je podle výsledkĤ 
zaznamenaná klesající tendence již od roku Ň007, kdy dosahoval nejvyšší hodnoty 3,34. 
Nejnižšího obratu celkových aktiv bylo dosaženo v roce 2010 a to jen 1,3x za rok. 
StejnČ jako u obratu stálých aktiv v roce Ň011 dochází k rĤstu hodnoty ukazatele. 
V porovnání hodnot tohoto ukazatele mezi podnikem a oborem je patrné, že oborové 
hodnoty jsou po celé sledované období nižší než hodnoty podnikové. 
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Obrat zásob nám Ĝíká, kolikrát se pĜemČní zásoby až po prodej hotových výrobkĤ 
a opČtovné zásoby. Z výsledkĤ je patrné, že v letech Ň007 a Ň00Ř došlo k obratu zásob 
ň1,Ňx za rok. Od roku Ň00Ř do Ň010 došlo k poklesu obratu až na minimum v roce 
Ň010, kdy se zásoby obrátili jen Ř,1x za rok. Jak již tomu bylo u pĜedchozích ukazatelĤ, 
tak i u obratu zásob došlo v roce 2011 k rĤstu obratu. Z grafu č. Ň0 je patrný výrazný 
rozdíl mezi oborovou a podnikovou výší obratu zásob v letech 2007 a 2008, kdy byla 
výše rozdílu Ň4,5 obrátek za rok. Naopak v roce Ň010 se podniková hodnota snížila, 
rozdíl mezi podnikem a oborem byl pouze necelé ň obrátky za rok.  
Na následujícím grafu je zachycený vývoj obratĤ jednotlivých aktiv podniku 
i oboru v období Ň007-2011: 
 
Graf č. 20: Obrat aktiv123 
 
Mezi ukazatele aktivity patĜí i doby obratu aktiv, kam se Ĝadí ukazatele doby 
obratu zásob, pohledávek a závazkĤ. Výsledky tČchto ukazatelĤ jsou zachyceny 
v následující tabulce: 
Tab. č. 14: Ukazatele aktivity - doby obratu aktiv124 
Doba obratu zásob 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 54 57 61 67 57 
zásoďy*360/tržďy 12 12 19 45 28 
zásoďy 9107 10780 10798 19371 17262 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
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2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat aktiv 
;počet oďratů/rokͿ 
Oďrat stálýĐh aktiv 
Obr. St. Aktiv obor 
Oďrat ĐelkovýĐh aktiv 
Obr. Celk. Aktiv obor 
Oďrat zásoď 
Oďr. zásoď oďor 
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Doba obratu pohledávek 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 58 91 87 117 108 
pohledávky*360/tržďy 52 64 81 122 76 
pohledávky 40490 59894 46618 52811 47235 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
Doba obratu závazků 2007 2008 2009 2010 2011 
Hodnota v oboru 65 61 70 75 66 
závazky*360/tržďy 65 53 44 109 85 
závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
 
Doba obratu zásob vyjadĜuje dobu mezi nákupem zásob až do jejich prodeje 
či spotĜebování.  Jako optimální se považují hodnoty kolem ň0 dnĤ. Podnik tuto 
hodnotu pĜekročil pouze v roce Ň010, kdy se doba obratu zásob vyšplhala až na 45 dní. 
Naopak v letech Ň007 a Ň00Ř se doby obratu rovnaly 1Ň dnĤm. Podnik dosahoval velice 
dobrých hodnot v porovnání s oborem. V oboru neklesla hodnota ukazatele pod 54 dní. 
Z grafu č. Ň1 je patrné, že obČ kĜivky mají podobný vývoj v čase.  
Podnik by se mČl snažit, aby doba obratu pohledávek byla co nejnižší, protože 
se jedná o počet dnĤ, kdy je v pohledávkách držená tržba. V literatuĜe se uvádí, že doba 
nad 70 dní už není uspokojivá. Z výsledkĤ je patrné, že platební morálka odbČratelĤ 
je nízká. Doba obratu pohledávek mČla nejnižší hodnotu v roce Ň007, kde činila 5Ň dnĤ. 
Naopak od roku Ň007 byla pĜekročena doba 70 dnĤ a nejvyšší doba obratu je v roce 
2010, kdy byly pohledávky placené za 1ŇŇ dní. I tento ukazatel dosahoval v celém 
sledovaném období lepších hodnot než v oboru, s výjimkou roku Ň010, kdy oborová 
hodnota byla o 5 dní nižší.  
Doba obratu závazků nám naopak Ĝíká, jaká je platební morálka podniku vĤči 
dodavatelĤm. Je vhodné, když je hodnota vyšší nebo alespoĖ stejná jako doba obratu 
pohledávek. To je dodržené pouze v letech Ň007 a Ň011, kdy dodavatelé podniku 
poskytovali obchodní úvČr delší, než podnik sám poskytoval svým odbČratelĤm. 
Naopak v letech 2008-Ň010 čerpáme kratší dodavatelský úvČr, než jsme poskytovali 
odbČratelĤm. Tento ukazatel dosahoval v letech 2007-Ň00ř lepších hodnot než kterých 
dosahoval obor, ale roky 2010 a 2011 se podnik pohyboval ň4 a 1ř dní nad oborovými 
hodnotami.   
Doby obratĤ jsou zachycené na následujícím grafu: 
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Graf č. 21: Doba obratu aktiv 125 
3.4 Analýza soustav ukazatelů 
V následujících dvou tabulkách jsou uvedeny výpočty dvou bankrotních modelĤ 
Z-skore a indexu IN05, které v souvislostech posuzují celkovou finanční situaci 
podniku.   
Tab. č. 15: Z-skore126 
Z-skore 2007 2008 2009 2010 2011 
0,717x1+0,847x2+3,107x3+0,420x4+0,998x5 3,961 4,187 2,983 1,782 2,433 
x1 2007 2008 2009 2010 2011 
čpk/aktiva Đelkeŵ 0,093 0,303 0,434 0,263 0,119 
čistý praĐovŶí kapitál 7925 33673 41736 31697 13727 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
x2 2007 2008 2009 2010 2011 
ŶerozděleŶý výsledek hosp./aktiva Đelkeŵ 0,055 0,121 0,370 0,301 0,315 
ŶerozděleŶý výsledek hospodařeŶí 4689 13455 35545 36353 36376 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
x3 2007 2008 2009 2010 2011 
EBIT/aktiva celkem 0,160 0,266 0,059 0,008 0,035 
EBIT 13623 29522 5720 957 4086 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
x4 2007 2008 2009 2010 2011 
základŶí kapitál/Đizí zdroje 0,037 0,035 0,046 0,033 0,036 
základŶí kapitál 2500 2500 2500 2500 2500 
Đizí zdroje 68403 72328 54336 75789 68994 
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2007 2008 2009 2010 2011 
Doby obratu aktiv  
;počet dŶůͿ Doďa oďratu zásoď 
Doďa oďratu zásoď oďor 
Doďa oďratu pohledávek 
Doďa oďratu pohledávek 
obor 
Doďa oďratu závazků 
Doďa oďratu závazků 
obor 
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x5 2007 2008 2009 2010 2011 
tržďy/aktiva Đelkeŵ 3,342 3,033 2,159 1,303 1,959 
tržďy 284379 336970 207590 157060 226060 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
 
Tab. č. 16: Index IN05127 
Index IN05 2007 2008 2009 2010 2011 
0,13x1+0,04x2+3,97x3+0,21x4+0,09x5 2,951 4,466 2,062 0,738 1,162 
x1 2007 2008 2009 2010 2011 
aktiva Đelkeŵ/Đizí zdroje 1,244 1,536 1,770 1,591 1,672 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
Đizí zdroje 68403 72328 54336 75789 68994 
x2 2007 2008 2009 2010 2011 
EBIT/Ŷákladové úroky 33,888 60,620 22,698 2,136 7,296 
EBIT 13623 29522 5720 957 4086 
Ŷákladové úroky 402 487 252 448 560 
x3 2007 2008 2009 2010 2011 
EBIT/aktiva celkem 0,160 0,266 0,059 0,008 0,035 
EBIT 13623 29522 5720 957 4086 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
x4 2007 2008 2009 2010 2011 
výŶosy/aktiva Đelkeŵ 3,343 3,089 2,187 1,381 1,992 
výŶosy 284487 343205 210297 166548 229779 
aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
x5 2007 2008 2009 2010 2011 
oďěžŶá aktiva/krátkodoďé závazky +kr. 
ďaŶk. Úvěry 1,067 1,534 2,535 1,379 1,043 
oďěžŶá aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
krátkodoďé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
krátkodoďé ďaŶkovŶí úvěry 4221 4952 1200 9936 10963 
 
Z-skore i index IN05 jsou bankrotní modely, takže by výsledky obou ukazatelĤ 
mČli být velice podobné. Na rozdíl od Z-skore, které je vytvoĜeno pro zahraniční 
podmínky, je Index IN05 je vytvoĜený speciálnČ pro české podmínky. 
Pro hodnocení Z-skore jsou stanoveny tĜi podmínky, kdy pĜi hodnotČ vyšší než 
Ň,ř je podnik finančnČ zdravý a v dohledné dobČ není ohrožený bankrotem, pĜi hodnotČ 
v rozmezí 1,Ňň-Ň,Řř se podnik nachází v tzv. šedé zónČ a o zdraví firmy nelze 
jednoznačnČ rozhodnout a pĜi hodnotČ nižší než 1,Ňň podnik není finančnČ zdravý 
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a ohrožuje ho bankrot. Z výsledkĤ je patrné, že v letech 2007-2009 byly hodnoty           
Z-skore vyšší než Ň,ř a podnik byl tedy finančnČ zdravý a nehrozil mu bankrot. V letech 
Ň010 a Ň011 se podnik však ocitl v tzv. šedé zónČ a situace podniku není jednoznačná.  
Index IN05 stejnČ jako Z-skore má stanovené podmínky, kdy pĜi hodnotČ nižší 
než 0,ř hrozí podniku s pravdČpodobností Ř6% bankrot, v rozmezí 0,ř-1,6 se podnik 
nachází v šedé zónČ a pĜi hodnotČ vyšší než 1,6 podnik vytváĜí hodnotu 
s pravdČpodobností 67%. Z výsledku je patrné, že stejnČ jako u Z-skore, tak i u indexu 
IN05 se podnik nachází v letech 2007-2009 v zónČ, kdy vytváĜí hodnotu a finanční 
situace je dobrá. V letech Ň010 a Ň011 se nachází v šedé zónČ a neklonil se ani 
k bankrotu ani k tomu, že by byl v dobré finanční situaci. 
Z výsledkĤ obou ukazatelĤ je patrné, že se podnik v letech Ň007 nacházel v dobré 
finanční situaci a vytváĜel hodnotu. Naopak v letech Ň010 a Ň011 se nacházel v šedé 
zónČ a nebylo zĜejmé, jestli se jeho situace bude vyvíjet pozitivnČ a začne tvoĜit hodnotu 
nebo negativnČ a bude se klonit k bankrotu.  
Na následujícím grafu je zachycený vývoj ukazatelĤ Z-skore a indexu IN05: 
 
Graf č. 22: Soustavy ukazatelů 128 
 
3.5 Souhrnné hodnocení finanční situace podniku 
Z vertikální analýzy rozvahy je patrné, že aktiva jsou z velké části tvoĜena 
obČžnými aktivy, kde nejvyšší podíl obČžných aktiv tvoĜí krátkodobé pohledávky. 
V roce Ň011 vzrostl dlouhodobý hmotný majetek z dĤvodu poĜízení pozemku 
a technického zhodnocení budovy, která se na nČm nachází. Jak ze struktury pasiv, tak 
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i z ukazatelĤ koeficient samofinancování a celkové zadluženosti je patrné, že nejvyšší 
podíl financování vlastním kapitálem bylo v roce Ň00ř, kdy hodnota vlastního kapitálu 
činila témČĜ 44%, naopak nejnižší hodnotu vlastního kapitálu jsme mohli sledovat 
v roce Ň007, kdy byla necelých Ň0%. Cizí zdroje jsou z nejvČtší části tvoĜené 
krátkodobými závazky a položkou bankovní úvČry a výpomoci. V roce Ň007 cizí zdroje 
tvoĜili pĜes Ř0% veškerých pasiv, 60% pĜipadalo právČ na krátkodobé závazky.  
Z výsledkĤ rozdílových ukazatelĤ mĤžeme z ukazatele čistého pracovního kapitálu 
vyčíst, že podnik má relativnČ volný kapitál a nebude mít problémy s likvidností. 
Naopak u ukazatele čisté pohotové prostĜedky se v celém období pohybují hodnoty 
v záporných hodnotách, což svČdčí o tom, že by podnik nebyl schopný dostát svým 
závazkĤm jen pomocí pohotových penČžních prostĜedkĤ. U posledního ukazatele, 
kterým je penČžnČ-pohledávkový fond, se podnik v roce 2007 a 2011 pohyboval 
v záporných číslech.  
Ve sledovaném období Ň007-Ň011 mají ukazatele bČžné a pohotové likvidity stejný 
prĤbČh vývoje. V letech 2007 a 2011 jsou pod hranicí doporučených hodnot. V tČchto 
letech by mČl podnik potíže dostát svým právČ splatným závazkĤm a musel by zvažovat 
prodej zásob. Okamžitá likvidita dosáhla optimálních hodnot pouze v letech 2010 
a 2011, v ostatních letech by nebyl podnik schopný hradit své závazky pouze 
zpenČžením finančního majetku. 
V porovnání s oborovými hodnotami podnik dosahoval dobrých výsledkĤ 
rentability. NejvČtší potíže v rámci celého oboru mČl podnik v roce 2010, kdy hodnoty 
všech ukazatelĤ rentabilit nepĜevýšily oborové hodnoty. Naopak mnohem vyšších 
hodnot, než bylo v oboru bČžné, dosahoval podnik v letech 2007 a 2008 v ukazatelích 
ROE a ROCE. CelkovČ je rentabilita dostatečnČ vysoká a podnik by nemČl mít v tomto 
smČru výrazné potíže. 
V ukazateli úrokového krytí mĤžeme sledovat mnohanásobnČ vyšší hodnoty, než 
jsou hodnoty doporučené. Jediný problém podnik mohl mít v roce 2010, kdy hodnota 
ukazatele nedosáhla na doporučené hodnoty ň-Ř a mohl by tedy mít potíže se splácením 
svých závazkĤ z úrokĤ. 
Z obratu aktiv je patrné, že obrat stálých aktiv je v celém sledovaném období vyšší 
než je tomu v oboru. Z toho plyne, že podnik dosahoval vyšší efektivnosti využívání 
dlouhodobého majetku, než tomu je u oborového prĤmČru. Z obratu celkových aktiv 
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mĤžeme sledovat stejnČ jako u obratu stálých aktiv, že podnik využíval efektivnČji 
celková aktiva. Nejbližší hodnoty byly dosaženy v roce 2010, kdy se rozdíl mezi 
podnikem a oborem snížil na 0,ň7 obrátek za rok. StejnČ jako u obratu stálých 
a celkových aktiv, tak i u obratu zásob dosahoval podnik vyšších hodnot, než které byly 
v oboru bČžné. Velkých rozdílĤ dosáhl podnik v letech 2007 a 2008, kdy byla hodnota 
ukazatel o Ň4,5 obrátek za rok vyšší než u oboru. 
Dalšími ukazateli aktivity jsou doby obratu aktiv. Podnik po celé sledované období 
dosahoval lepších hodnot u doby obratu zásob, kdy jeho nejvyšší hodnota dosáhla 
45 dnĤ, která byla sice nad optimální hodnotou ň0 dní, ale byla nižší než oborová 
hodnota, která činila 67 dní. Ve zbylých letech období se ukazatel pohyboval pod 
30 dny. Doba obratu pohledávek a závazkĤ by mČla být pĜibližnČ ve stejné výši. Podnik 
v letech Ň007 a Ň011 mČl vyšší dobu obratu závazkĤ a čerpal delší obchodní úvČr, než 
který poskytoval odbČratelĤm. v letech Ň00Ř, Ň00ř a Ň010 byla situace opačná, podnik 
mČl vyšší dobu obratu pohledávek, což pro nČj znamenalo, že poskytoval odbČratelĤm 
delší obchodní úvČr, než který dostával od svých dodavatelĤ. V porovnání s oborovými 
hodnotami dosahoval horších výsledkĤ u doby obratu pohledávek v roce Ň010 o 5 dní. 
U ukazatele doby obratu závazkĤ se pohyboval podnik v roce Ň010 o ň4 dní a v roce 
Ň011 o 1ř dní nad oborovými hodnotami. 
Z bankrotního modelu Z-skore je patrné, že v prvních tĜech letech se podnik 
pohyboval nad hodnotou 2,9 a nehrozil mu tedy bankrot. V letech 2010 a 2011 hodnota 
ukazatele klesla do rozmezí 1,Ňň-2,89 a podnik se ocitl v tzv. šedé zónČ, kdy se o zdraví 
podniku nedá jednoznačnČ rozhodnout, zda smČĜuje k bankrotu nebo ne. Z Indexu IN05, 
který je stanovený pro české prostĜedí, jsem dospČla k výsledku, že stejnČ jako          
u Z-skore se podnik v letech 2007-Ň00ř nachází nad hodnotou 1,6 a vytváĜí tedy 
hodnotu a finanční situace je dobrá. V letech 2010 a 2011 se pohybují hodnoty 








4 Návrhy na zlepšení finanční situace podniku 
Na základČ finanční analýzy byly zjištČny následující nedostatky, které by bylo 
tĜeba odstranit nebo eliminovat: 
 Vysoké pohledávky po splatnosti  Záporný finanční výsledek hospodaĜení  Vysoké zásoby  Nižší likvidita než je tomu v oboru bČžné 
 Na následujících stranách jsou navrženy zpĤsoby eliminace tČchto nedostatkĤ. 
V návrhové části není Ĝešený záporný finanční výsledek hospodaĜení z dĤvodu 
nedostupnosti informací. Výše nákladových úrokĤ a ostatních finančních nákladĤ 
dostávají finanční výsledek hospodaĜení do záporných hodnot. PrávČ úroky z úvČrĤ, 
z dočasných finančních výpomocí, časové rozlišení úrokĤ a další placené úroky mají 
výrazný vliv na výši položky nákladové úroky, která v roce Ň011 činila 560 000 Kč. 
Do položky ostatních finančních nákladĤ jsou účtovány pĜedevším náklady penČžního 
styku, bankovní výlohy, pojistné, kurzové ztráty, manka a škody na finančním majetku. 
Jedná se o položku, která v roce Ň00ř dosáhla ň 624 000 Kč. Z dĤvodu nedostatku 




 Podnik by se mČl snažit sledovat své pohledávky, aby se nedostal do situace, kdy 
ho nesplacené pohledávky dostanou do ohrožení. BČžná doba splatnosti u tuzemských 
odbČratelĤ podniku činí 14-ň0 dní, zahraniční odbČratelé mají dobu splatnosti 
nastavenou na ň0 dní. Podnik má ve sledovaném období pohledávky po splatnosti 





Tab. č. 17: Pohledávky po splatnosti 129 
Po splatnosti 2007 2008 2009 2010 2011 
do 30 dŶí 8 701 478,08 11 981 731,91 6 747 641,77 17 245 220,03 11 007 417,12 
od 30 do ϲ0 dŶí 2 192 613,02 369 830,65 1 509 924,06 296 797,52 559 790,40 
od ϲ0 do ϵ0 dŶí 129 701,25 239 212,80 33 543,70 90 740,40 108 732,00 
Ŷad ϵ0 dŶí 12 191 215,58 6 663 239,52 7 212 227,46 10 138 603,61 2 596 621,92 
celkem 23 215 007,93 19 254 014,88 15 503 336,99 27 771 361,56 14 272 561,44 
 
Prevence vzniku pohledávek 
Podnik by si mČl v rámci prevence vzniku pohledávek rozdČlit své zákazníky 
do skupin podle rizikovosti ĚnapĜ. nízké riziko, stĜední riziko, vysoké riziko a velmi 
vysoké rizikoě a pĜidČlit každé skupinČ platební podmínky a výše úvČrových rámcĤ pro 
jednotlivé skupiny zákazníkĤ. U úvČrových rámcĤ je vhodné si ke každé skupinČ 
zákazníkĤ zjistit počet zákazníkĤ, obrat dané skupiny zákazníkĤ, prĤmČrný obrat 
zákazníka a procentuální podíl obratu skupiny vzhledem k celku. DĤležitým krokem je 
také rozdČlení bonity zákazníkĤ do nČkolika skupin ĚnapĜ. špatná bonita, nízká bonita, 
stĜední bonita a dobrá bonitaě a určení limitu vzhledem ke skupinČ zákazníka podle 
rizika a jeho bonitČ. Tímto postupem by mČla být vytvoĜena metodika pro schvalování 
úvČrových rámcĤ. Podnik by mČl také sledovat situace, kdy zákazník, který se Ĝadí 
do skupiny nízkého rizika, se s novými zakázkami a zvýšením obratĤ posune 
do skupiny stĜedního rizika. 130 
Platební podmínky 
 Bylo by vhodné, aby si podnik sestavil plán platebních podmínek, který 
by využíval pĜi smlouvách se zákazníky, společnČ s určením úrokĤ z prodlení, které 
by odbČratel byl povinný uhradit.  
 Pokud bude podnik vyrábČt unikátní výrobek, mČl by požadovat platbu pĜedem 
buď v plné výši, nebo vČtšinu částky platit pĜedem. Prodej za hotové by mČl využít 
u nových, malých, nepravidelných nebo problémových zákazníkĤ. Potíž mĤže nastat, 
pokud bude u tČchto zákazníkĤ částka pĜíliš vysoká.  
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 Podnik by si mČl také vytvoĜit určité podmínky, jaké splatnosti bude kterým 
zákazníkĤm umožĖovat. ěešení by mohlo být podobné tomuto: 
Tuzemští zákazníci  Pravidelní zákazníci, kteĜí dodržují dobu splatnosti, budou mít dobu splatnosti 
ň0 dní  Noví zákazníci budou platit v hotovosti nebo budou mít dobu splatnosti 14 dní, 
která se jim po bezproblémovém odbČru a hrazení faktur zvýší na ň0 dní  Zákazníci, kteĜí nemají pravidelnČ potíže s úhradou svých závazkĤ vĤči podniku, 
ale platby se od nich již nČkolikrát opozdily, budou muset dopĜedu zaplatit 
určitou část z celkové částky podle ceny zakázky, nebo určitou výši z částky 
zaplatit v hotovosti. Zbylou částku uhradit do Ň1 dní od pĜedání zakázky. 
Zahraniční zákazníci    Pravidelní zákazníci, dodržující dobu splatnosti, budou mít dobu splatnosti 45 
dní  Noví zákazníci budou platit v hotovosti nebo budou mít dobu splatnosti Ň1 dní, 
která se po bezproblémovém odbČru hrazení faktur zvýší na 45 dní  Zákazníci, kteĜí nemají pravidelnČ potíže s úhradou svých závazkĤ vĤči podniku, 
ale platby se od nich již nČkolikrát opozdily, budou muset dopĜedu zaplatit 
určitou část z celkové částky podle ceny zakázky, nebo určitou výši z částky 
zaplatit v hotovosti. Zbylou částku uhradit do Ň1 dní od pĜedání zakázky. 
 
Skonto za včasnou platbu 
 Pro podnik by bylo výhodné, kdyby vytvoĜil nabídku pro ty zákazníky, kteĜí jsou 
schopní platit své závazky vĤči podniku ještČ pĜed datem splatnosti. Zákazník by byl 
motivovaný zaplatit svĤj závazek dĜíve a za to dostat určitou slevu.  
  
 Pokud zákazník pĜesto nezaplatí včas, podnik musí pĜistoupit k vymáhání 
pohledávek. Podnik by si mČl vést evidenci dlužících zákazníkĤ a sledovat délku 
pohledávek po splatnosti. Také by bylo vhodné, aby si podnik stanovil postup vymáhání 
pohledávek, který by mohl mít následující formu:  Již ň dny pĜed koncem splatnosti by podnik mČl kontaktovat zákazníka 
a upozornit ho, že splatnost je právČ za ň dny.   
73 
 Pokud pohledávka pĜesáhne ň dny po splatnosti, mČl by podnik opČt kontaktovat 
zákazníka a upozornit ho, že jeho závazek vĤči podniku je již po splatnosti, 
zjistit dĤvody neuhrazení.   Pokud zákazník neuhradí závazek vĤči podniku po tomto upozornČní, mČl by 
podnik poslat první upomínku 14 dní po splatnosti.  V pĜípadČ, že se bude jednat o zákazníka, kterému je i pĜesto, že nebyly 
uhrazeny pohledávky již po splatnosti, dále dodáváno zboží, je vhodné zastavit 
dodávku tohoto zboží 4 týdny po splatnosti pohledávky.   6 týdnĤ po splatnosti by podnik mČl poslat zákazníkovi druhou upomínku. 
SoučasnČ s touto podmínkou by mČl poslat i návrh splátkového kalendáĜe 
s uznáním dluhu.   Pokud ani na tuto možnost zákazník nebude reagovat pozitivnČ, mČl by podnik 
pĜistoupit k Ĝešení vymáhání pohledávek buď soudnČ, nebo pĜenechat vymáhání 
agentuĜe, která se zabývá mimosoudním vymáháním pohledávek.  
 
ěešení pohledávek po splatnosti 
Podniku bych doporučila, aby se snažil zjistit bonitu jednotlivých pohledávek. 
U bonity pohledávek se hodnotí titul vzniku pohledávky, kdy nezaplacení za dodané 
zboží je jasný závazek a u bonity pohledávek má vyšší ocenČní. Naopak pohledávky 
za služby jsou hĤĜe vymahatelné, protože se vyskytuje argument nekvalitnČ vykonané 
služby a ocenČní bonity je nižší. Podnik by se mČl snažit, aby mu dlužník podepsal 
uznání dluhu. Velice dĤležitým faktorem pro vymahatelnost je kompletní 
dokumentace, která by mČla obsahovat smlouvu o dodávce zboží či služby, objednávku 
s uvedením ceny, množství a termínu dodávky, dodací list a fakturu dodavatele. 
PĜi hodnocení bonity pohledávky je významné, jak dlouho je pohledávka po splatnosti. 
Čím déle je pohledávka po splatnosti, tím hĤĜ je vymahatelná.  
PĜi výbČru agentury na vymáhání pohledávek má podnik dvČ možnosti: inkasní 
agentura nebo firma na vymáhání pohledávek. Rozdíl mezi tČmito dvČma subjekty je 
ten, že inkasní agentura se zabývá mimosoudním vymáháním, soudním vymáháním 
a následnou exekucí. Firma na vymáhání pohledávek se zabývá pouze mimosoudním 
vymáháním, ale zato mnohem dĤkladnČji než inkasní agentura. Podniku bych 
doporučila rozdČlit pohledávky do dvou skupin: 
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1. Pohledávky ve hodnotě 100.000 až 150.000 Kč, u kterých by bylo vhodné 
aby je Ĝešila inkasní agentura, která dokáže pohledávky do hodnoty 150.000 
Kč velice efektivnČ vymáhat 
2. Pohledávky nad 150.000 Kč pĜedat firmČ na vymáhání pohledávek, která se 
dĤkladnČji zabývá mimosoudním vymáháním pohledávek, pĜevážnČ ve výších 
desítek až stovek tisíc korun. 131 
 
Kontrola finanční situace zajištěná softwarem 
Podnik by mČl uvažovat o zakoupení softwaru, který bude sledovat dĤležité 
ukazatele finanční analýzy. Pro účely této analýzy byl vytvoĜen program, který se dá 
lehce upravit podle pĜedstav podniku. Jedná se o program vytvoĜený v rámci prostĜedí 
Excelu, s využitím VBů.  Výhodou tohoto programu je, že se nachází právČ v prostĜedí 
Excelu, se kterým umí všichni uživatelé. Není tedy nutné dlouhé školení, protože 
ovládání je velice intuitivní.  
Program umožĖuje na základnČ rozvahy a výkazu zisku a ztráty analyzovat jak 
horizontální a vertikální analýzu, tak i rozdílové ukazatele, pomČrové ukazatele 
a soustavy ukazatelĤ Z-skore a index IN05. Na Obr. č. Ň je úvodní formuláĜ, na kterém 
si uživatel vybere, zda chce provést analýzu všech ukazatelĤ nebo si vybrat ukazatele, 
které mají být spočítány.  
 
Obr. č. 2: Úvodní formuláĜ programu 
                                                 
131ASOCIACE NA OCHRANU VċěITELģ ČR. Vymáhání pohledávek. © 2009-2013. 
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V pĜípadČ, že si uživatel vybere analýzu všech ukazatelĤ, dostane se na další 
formuláĜ, který je zobrazený na Obr. č. ň. Ten ho informuje, že si vybral analýzu všech 
ukazatelĤ a má možnost vybrat si, zda chce výsledky zobrazit v grafu. 
 
Obr. č. 3: Možnost zobrazení grafů 
Pokud se uživatel rozhodne pro vlastní výbČr analyzovaných ukazatelĤ, zobrazí se 
mu formuláĜ, který je na Obr. č. 4. V tomto formuláĜi si uživatel sám vybere, o které 
ukazatele má zájem. 
 
Obr. č. 4: Výběr ukazatelů 
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Následuje stejný formuláĜ, jako je na Obr. č. ň, jen místo informace o tom, že si 
uživatel vybral analýzu všech ukazatelĤ, se vypíší ukazatele, které si uživatel vybral ve 
formuláĜi na Obr. č. 4. Následuje obrázek, na kterém je zachycený formuláĜ s výpisem 
vybraných ukazatelĤ: 
 
Obr. č. 5: Vybrané ukazatele 
ěízení výroby 
 Výše nedokončené výroby a polotovarĤ dosahuje v letech Ň010 a Ň011 témČĜ 
15mil. Kč. Jedná se o položku, která je nezbytná, protože polotovary vstupují do 
následující operace výroby. V úvahu se musí vzít výrobní technologie a návaznost 
jednotlivých operací. DĤležitým faktorem pro Ĝízení polotovarĤ je počet pĜedávek mezi 
pracovišti. Vhodné by bylo upravit výrobní technologii a celý výrobní cyklus tak, aby se 
v polotovarech a nedokončené výrobČ vázalo ménČ finančních prostĜedkĤ a zároveĖ aby 
nevznikalo riziko, že nebude dostatek potĜebných komponent pro navazující výrobu. 
Na trhu existuje spousta softwarového Ĝešení Ĝízení zásob. Bylo by vhodné, aby podnik 
investoval do najmutí specialistu, který se Ĝízením zásob zabývá a pomohl upravit 
jednotlivé fáze zásobování.  
 Pro začátek by bylo vhodné, aby podnik k zásobám pĜistupoval diferencovanČ, 
zásoby rozdČlil do skupin podle významnosti a ke každé skupinČ zásob pĜistupoval 
individuálnČ. Podniku bych doporučila využití ůBC analýzy, díky které získá pĜehled 
o tom, které zásoby jsou nejdĤležitČjší a musí jim být vČnována nejvČtší pozornost. 
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Do skupiny A by podnik mČl zaĜadit dĤležité zásoby, které by mČly mít nízkou hodnotu 
prĤmČrné zásoby. Jedná se o skupinu, do které se Ĝadí malý počet položek, ale finančnČ 
se jedná o nejnáročnČjší skupinu. TČmto zásobám by mČl podnik vČnovat nejvyšší 
pozornost. 
Do skupiny B by mČl podnik zaĜadit zásoby tak, že dražší položky by mČly být 
zásobeny nižším objemem, naopak levnČjší položky mohou být zásobeny ve vČtším 
objemu. Tuto skupinu zásob by mČl podnik sledovat podobnČ jako skupinu ů, není však 
nutné ji sledovat tak často. Ve skupině C je vhodné, aby podnik zvolil vČtší zásobu 
a aby se jejich zásoba nemusela často opakovat. Jedná se o skupinu, která má nejvČtší 
objem položek zásoby, ale je pro podnik nejlevnČjší.132 
 
Zvýšení likvidity 
 Z výsledkĤ analýzy je patrné, že pĜestože podnik nedosahuje špatných výsledkĤ 
likvidity podle všeobecnČ doporučených hodnot, tak má likviditu nižší než je tomu 
v oboru, kde podnik pĤsobí. Proto bych podniku doporučila, aby si zajišťoval informace 
o pĜíjmech a výdajích, které ho čekají v budoucnu. Bylo by také vhodné, aby si podnik 
vytvoĜil strukturu plánĤ pro Ĝízení likvidity, která mĤže mít podobu tabulky, která bude 
obsahovat položky od dlouhodobého plánování až po denní plán, bude určovat, 
k jakému využití bude podnik potĜebovat zdroje. Dále by v tabulce nemČlo chybČt, 
o jaký časový úsek se jedná, napĜ. u dlouhodobého plánování mĤžeme použít roční 
horizont, u krátkodobých plánĤ 1 nebo Ň týdny. Podnik by nemČl zapomenout tento plán 






                                                 
132
 EULOG.CZ. Informační logistický portál Eulog.cz [online]. 2009. 
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Závěr 
Hlavním cílem bakaláĜské práce bylo provést finanční analýzu podniku 
KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů, s. r. o. a na základČ výsledkĤ navrhnout opatĜení 
pro zlepšení finanční situace podniku. Dílčím cílem bylo navržení vlastního algoritmu 
pro výpočet jednotlivých ukazatelĤ v prostĜedí Microsoft Excel, za použití VBů.  
ůnalyzovaný podnik KRÁLOVOPOLSKÁ SLÉVÁRNů, s. r. o. pĤsobí na trhu 
od roku 1řř5. Podnikatelská činnost se orientuje pĜedevším na vlastní výrobu 
ocelových odlitkĤ litých do netrvalých pískových forem a odstĜedivČ litých trubek. 
DoplĖujícími výrobky jsou dĜevČné modely, obrábČní odlitkĤ a tepelné zpracování. 
Zákazníci podniku jsou pĜedevším z oblastí energetiky, lodního prĤmyslu, dĤlního 
prĤmyslu, gumárenského prĤmyslu, čerpací techniky, všeobecného strojírenství. 
Teoretická část bakaláĜské práce obsahuje odborné poznatky pro zpracování 
finanční analýzy a základní pĜíkazy pro práci s VBů. Tyto poznatky byly následnČ 
použity v praktické části bakaláĜské práce a pĜi tvorbČ algoritmu. 
Praktická část práce je vČnovaná samotné finanční analýze podniku a tvorbČ 
programu ve VBA. V práci jsem sledovala hospodaĜení podniku v letech 2007-2011. 
Čistý pracovní kapitál se po celé sledované období pohyboval v kladných číslech, 
naopak čisté pohotové prostĜedky se v celém období pohybují v záporných hodnotách. 
Ukazatel penČžnČ-pohledávkový fond se pouze v letech 2007 a 2011 pohyboval 
v záporných hodnotách. BČžná a pohotová likvidita má v celém sledovaném období 
stejný prĤbČh vývoje. V letech 2008 až 2010 byly hodnoty ukazatelĤ uspokojivé. 
Okamžitá likvidita dosáhla dobrých hodnot pouze v letech 2010 a 2011. V porovnání 
s oborovými hodnotami podnik dosahoval dobrých výsledkĤ rentability. NejvČtší potíže 
v rámci celého oboru mČl podnik v roce Ň010, kdy hodnoty všech ukazatelĤ rentabilit 
nepĜevýšily oborové hodnoty. CelkovČ je rentabilita dostatečnČ vysoká a podnik by 
nemČl mít v tomto smČru výrazné potíže. Výsledek ukazatele obratu aktiv poukazuje na 
to, že podnik dosahoval vyšší efektivnosti využívání dlouhodobého majetku, než tomu 
je u oborového prĤmČru. Podnik mČl v letech Ň007 a Ň011 vyšší dobu obratu závazkĤ 
než byla doba obratu pohledávek a čerpal tedy delší obchodní úvČr, než který 
poskytoval odbČratelĤm. V letech Ň00Ř, Ň00ř a Ň010 byla situace opačná, podnik mČl 
vyšší dobu obratu pohledávek. U ukazatelĤ zadluženosti jsem zjistila, že podnik po celé 
sledované období využívá z více než 55% k financování cizí zdroje.  
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Program vytvoĜený v rámci VBů umožĖuje uživateli vybrat si, zda chce 
analyzovat všechny ukazatele nebo si vybrat skupiny ukazatelĤ, které mají být 
analyzovány. NáslednČ se uživatel mĤže rozhodnout, zda chce výsledky pouze zobrazit 
nebo je pĜenést i do grafĤ.  
V další částí bakaláĜské práce jsou na základČ výsledkĤ finanční analýzy navržená 
opatĜení pro zlepšení finanční situace podniku. Jako nejvČtší problém podniku jsem 
identifikovala vysoké pohledávky po splatnosti. Mým návrhem pro zlepšení situace 
v této oblasti bylo dĤkladnČjší sledování pohledávek, prevence vzniku pohledávek, 
určení platebních podmínek a skonta pohledávek. DĤležité je pro podnik i Ĝešení 
pohledávek po splatnosti. Dále jsem podniku doporučila poĜízení programu, pomocí 
kterého by mohl snadno provádČt finanční analýzu a v pĜípadČ nepĜíznivých výsledkĤ 
včas aplikovat opatĜení pro zlepšení finanční situace podniku. Podnik by se také mČl 
více vČnovat Ĝízení výroby a pĜistupovat k zásobám diferencovanČ. DĤkladné 
krátkodobé finanční plánování by podniku pĜispČlo k zlepšení likvidity, jejíž hodnoty 
nejsou špatné, ale jsou pod oborovým prĤmČrem.  
Z praktické části práce je patrné, že finanční analýza poskytuje uživatelĤm velké 
množství informací, které jim pomáhají pĜi rozhodování a Ĝízení podniku. Uživatelé 
finanční analýzy by si ale mČli uvČdomit, že finanční analýza nemĤže zachytit všechny 
skutečnosti, které ovlivĖují finanční zdraví podniku. 
KRÁLOVOPOLSKOU SLÉVůRNU, s. r. o. mohu v závČrečném zhodnocení 
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PĜíloha I: Rozvaha pro období 2007-2011 
Označení Aktiva Účetní období 
2007 2008 2009 2010 2011 
  Aktiva celkem 85101 111109 96155 120582 115369 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 
          
B.   Dlouhodobý majetek 24644 27798 27852 40546 47325 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 46 4     94 
B. I. 1 ZĜizovací výdaje 
          
  
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  
          
3 Software 46 4     94 
4 Ocenitelná práva 
          
5 Goodwill 
          
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 
          
7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 
          
8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek           
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 24598 27794 27852 40546 47231 
B. II. 1 Pozemky 
        1467 
  
2 Stavby 1548 4975 5651 5459 11702 
3 Samostatné movité vČci a soubory movitých vČcí 16757 21743 20838 33647 33959 
4 PČstitelské celky trvalých porostĤ 
          
5 DospČlá zvíĜata a jejich skupiny 
          
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 
          
7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 5399   105   103 
8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 894 1076 1258 1440   
9 OceĖovací rozdíl k nabytému majetku 
          
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 
          
B. III. 1 Podíly - ovládaná osoba 
          
  
2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem           
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 
          
4 PĤjčky a úvČry - ovládaná nebo ovládající osoba, podstatný vliv           
5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 
          
6 PoĜizovaný dlouhodobý finanční majetek 
          
7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek           
C.   Oběžná aktiva 59146 82498 66941 79161 66586 
C. I.   Zásoby 9107 10780 10798 19371 17262 
C. I. 1 Materiál 1429 1381 1417 2402 1623 
  
2 Nedokončená výroba a polotovary 7404 8070 6780 14865 14800 




Označení   
Pasiva Účetní období 
2007 2008 2009 2010 2011 
  PASIVA CELKEM  85101 111109 96155 120582 115369 
A.   Vlastní kapitál 16642 38733 41688 39713 41852 
A. I.   Základní kapitál 2500 2500 2500 2500 2500 
  
1 Základní kapitál 2500 2500 2500 2500 2500 
2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly Ě-) 
          
3 ZmČny základního kapitálu 
          
A. II.   Kapitálové fondy 
          
4 Mladá a ostatní zvíĜata a jejich skupiny 
          
5 Zboží 
  397 397 397 397 
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 
          
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 
      3450   
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahĤ 
          
  
2 Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 
          
3 Pohledávky - podstatný vliv 
          
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení           
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 
          
6 Dohadné účty aktivní 
          
7 Jiné pohledávky 
      3450   
8 Odložená daĖová pohledávka 
          
C. III.   Krátkodobé pohledávky 40490 59894 46618 52811 47235 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahĤ 34289 55989 34782 50966 42228 
  
2 Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 
          
3 Pohledávky - podstatný vliv 
          
4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení           
5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištČní 
          
6 Stát - daĖové pohledávky 4722 1477 5479 1630 1987 
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 765 1914 3843 129 517 
8 Dohadné účty aktivní 
          
9 Jiné pohledávky 714 514 2514 86 2503 
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 9549 11824 9525 3529 2089 
C. IV. 1 Peníze 98 96 28 75 113 
  
2 Účty v bankách 9451 11728 9497 3454 1976 
3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 
          
4 PoĜizovaný krátkodobý finanční majetek 
          
D. I.   Časové rozlišení 1311 813 1362 875 1458 
D. I. 1 Náklady pĜíštích období  1250 813 1362 875 1458 
  
2 Komplexní náklady pĜíštích období 
          
3 PĜíjmy pĜíštích období 
  61       
III 
 
A. II. 1 Emisní ážio 
          
  
2 Ostatní kapitálové fondy 
          
3 OceĖovací rozdíly z pĜecenČní majetku a závazkĤ 
          
4 OceĖovací rozdíly z pĜecenČní pĜi pĜemČnách společností           
5 Rozdíly z pĜemČn společností 
          
A. III.   Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní fondy ze zisku  227 688 688 835 837 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond / NedČlitelný fond 227 688 688 835 837 
  2 Statutární a ostatní fondy 
          
A. IV.   Výsledek hospodáĜení minulých let  4689 13455 35545 36353 36376 
A. IV. 1 NerozdČlený zisk minulých let  4689 13455 35545 36353 36376 
  2 Neuhrazená ztráta minulých let 
          
A. V.   Výsledek hospodaĜení běžného účetního období (+/-)  9226 22090 2955 25 2139 
B.   Cizí zdroje  68403 72328 54336 75789 68994 
B. I.   Rezervy 6499 14389 24932 10800   
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních pĜedpisĤ 6499 14389 24932 10800   
  
2 Rezerva na dĤchody a podobné závazky 
          
3 Rezerva na daĖ z pĜíjmĤ 
          
4 Ostatní rezervy 
          
B. II.   Dlouhodobé závazky 462 562 599 685 935 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahĤ 
          
  
2 Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 
          
3 Závazky - podstatný vliv 
          
4 Závazky ke společníkĤm, členĤm družstva a k účastníkĤm sdružení           
5 Dlouhodobé pĜijaté zálohy 
          
6 Vydané dluhopisy 
          
7 Dlouhodobé smČnky k úhradČ 
          
8 Dohadné účty pasívní 
          
9 Jiné závazky 
          
10 Odložený daĖový závazek 462 562 599 685 935 
B. III.   Krátkodobé závazky 51221 48825 25205 47464 52859 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahĤ 40813 34792 21053 40651 46397 
    2 Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 
          
    3 Závazky - podstatný vliv 
          
    4 Závazky ke společníkĤm, členĤm družstva a k účastníkĤm sdružení       2000   
    5 Závazky k zamČstnancĤm 2776 5062 2285 2429 2544 
    6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištČní 1546 1594 1086 1377 1478 
    7 Stát - daĖové závazky a dotace 2096 5006 216 303 993 
    8 Krátkodobé pĜijaté zálohy 3990 2371 565 704 1447 
    9 Vydané dluhopisy 
          
    10 Dohadné účty pasivní  
          
    11 Jiné závazky 
          
IV 
 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 10221 8552 3600 16840 15200 
B. IV. 1 Bankovní úvČry dlouhodobé 6000 3600 2400 6904 4237 
    2 Krátkodobé bankovní úvČry  4221 4952 1200 9936 10963 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci 
          
C. I.   Časové rozlišení  56 48 131 5080 4523 
C. I. 1 Výdaje pĜíštích období 
  10       





















PĜíloha II: Výkaz zisku a ztrát za období 2007-2011 
Označení Výkaz zisku a ztrát 
Účetní období 
2007 2008 2009 2010 2011 
I. Tržby za prodej zboží  
      
    
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 
      
    
+ Obchodní marže 
      
    
II. Výkony  282149 338678 207489 164646 223828 
  II. 1 Tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb 283998 336928 207506 157059 225156 
  
2 ZmČna stavu zásob vlastní činnosti 
-1849 1750 -17 7587 -1328 
3 Aktivace 
      
    
B.   Výkonová spotĜeba  200261 220405 131115 125506 170059 
B. 
  
1 SpotĜeba materiálu a energie 149726 149036 84161 93782 125049 
B. 2 Služby 50535 71369 46954 31724 45010 
+ PĜidaná hodnota 81888 118273 76374 39140 53769 
C.   Osobní náklady 64017 75521 55620 46026 54659 
C. 
  
1 Mzdové náklady 45507 54743 40398 32493 38910 
C. 2 OdmČny členĤm orgánĤ společnosti a družstva 
      
    
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištČní 15917 17255 12135 11028 13179 
C. 4 Sociální náklady 2593 3523 3087 2505 2570 
D.   DanČ a poplatky 68 168 133 153 157 
E.   Odpisy  dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 3826 3225 3922 4697 5652 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 381 42 84 1 904 
  III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  113   80 1 45 
    2 Tržby z prodeje materiálu 268 42 4   859 
F.   Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu  25   30 1 905 
F.   1 ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 
    26     
F.   2 Prodaný materiál 25   4 1 905 
G.   
ZmČna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladĤ pĜíštích 
období 682 9414 10513 
-13408 -12800 
IV. Ostatní provozní výnosy 858 1491 858 887 3754 
H.   Ostatní provozní náklady 886 1956 1378 1602 5768 
V. PĜevod provozních výnosĤ 
      
    
I.   PĜevod provozních nákladĤ 
      
    
* Provozní výsledek hospodaĜení 13623 29522 5720 957 4086 
 
VI Tržby z prodeje cenných papírů a podílů           
J.   Prodané cenné papíry a podíly           
  VII.   
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku           
  VII. 1 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným vlivem           
VI 
 
  VII. 2 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papírů a podílů           
  VII. 3 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 




  Výnosy z krátkodobého finančního majetku           
K.     Náklady z finančního majetku           
  IX.   
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů           
L.     
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů           
M
. 
    
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti           
X. Výnosové úroky 180 367 133 1   
N.     Nákladové úroky 402 487 252 448 560 
XI. Ostatní finanční výnosy 919 2627 1733 1013 1293 
O
. 
  Ostatní finanční náklady 2189 3479 3624 1412 1802 
XII. Převod finančních výnosů           
P.   Převod finančních nákladů           
* Finanční výsledek hospodaření -1492 -972 -2010 -846 -1069 
Q
. 




1      -splatná 2904 6360 718   628 
Q
. 
2      -odložená 1 100 37 86 250 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 9226 22090 2955 25 2139 
XIII. Mimořádné výnosy           
R.   Mimořádné náklady           
S.   Daň z příjmů z mimořádné činnosti           
S. 
  
1      -splatná           
S. 2      -odložená           
* Mimořádný výsledek hospodaření            
T.   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-)           
*** Výsledek hospodaření za účetní období 9226 22090 2955 25 2139 
**** 
Výsledek hospodaření  před zdaněním 









PĜíloha III: Zdrojový kód 
Tlačítko „Spustit analýzu“ 
Private Sub CommandButton2_Click() 
 finan.Show 
End Sub 
Tlačítko „Smazání grafů“ 
Private Sub CommandButton1_Click() 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("likvidita").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("urokove_kryti").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("zadluzenost").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("oborova_zadluzenost").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("obraty_aktiv").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("doby_obratu").Visible = False 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("rentabilita").Visible = False 
 Worksheets("rozdilove").ChartObjects("rozdilove").Visible = False 
 Worksheets("soustavy").ChartObjects("soustavy").Visible = False 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("vyvoj_aktiv").Visible = False 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("vyvoj_pasiv").Visible = False 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("struktura_aktiv").Visible = False 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("struktura_pasiv").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vykony").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vynosy").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vykonova_spotreba").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("naklady").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_vynosu").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_nakladu").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vysledky_hospodareni").Visible = False 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_vysledku").Visible = False 
End Sub 
Tlačítko „Smazat výsledky analýzy“ 
 Private Sub CommandButton3_Click() 
 Worksheets("stavove").Range("E4:L124") = "" 
 Worksheets("stavove").Range("E129:I249") = "" 
 
 Worksheets("tokove").Range("I6:P38") = "" 
VIII 
 
 Worksheets("tokove").Range("I42:M74") = "" 
 Worksheets("tokove").Range("I79:P82") = "" 
 Worksheets("tokove").Range("I86:P89") = "" 
 
 Worksheets("rozdilove").Range("B6:F8") = "" 
 Worksheets("rozdilove").Range("B11:F13") = "" 
 Worksheets("rozdilove").Range("B16:F19") = "" 
 
 Worksheets("pomerove").Range("B5:F7") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B10:F13") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B16:F18") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B24:F26") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B29:F31") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B34:F36") = "" 
 
 Worksheets("pomerove").Range("B42:F44") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B47:F49") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B52:F54") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B59:F61") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B64:F66") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B69:F71") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B77:F79") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B82:F84") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B87:F89") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B92:F97") = "" 
 Worksheets("pomerove").Range("B100:F102") = "" 
 
 Worksheets("soustavy").Range("B5:F5") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B8:F10") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B13:F15") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B18:F20") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B23:F25") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B28:F30") = "" 
 
 Worksheets("soustavy").Range("B35:F35") = "" 
IX 
 
 Worksheets("soustavy").Range("B38:F40") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B43:F45") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B48:F50") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B53:F55") = "" 
 Worksheets("soustavy").Range("B58:F61") = "" 
End Sub 
FormuláĜ „finan“ (Finanční analýza společnosti) 
Private Sub finan_ok_Click() 
 moznosti.Label2.Caption = " " 






FormuláĜ „moznosti“ (Výběr možností finanční analýzy) 
'tlačítko Storno 




Private Sub CommandButton2_Click() 
'kdyz je na formulari finan zatrzeno "analyza vsech ukazatelu" 
If finan.finan_all = True Then 
    aktivita 
    likvidita 
    rentabilita 
    zadluzenost 
    rozdilove_ukazatele 
    soustavy 
    horizontalni_aktiva 
    horizontalni_pasiva 
    vertikalni_aktiva 
    vertikalni_pasiva 
    horizontalni_vzz 
X 
 
    vertikalni_vzz 
    vertikalni_vysledek 
    horizontalni_vysledek 
    moznosti.Hide 
    finan.Hide 
End If 
'pokud jsou vybírány jednotlivé ukazatele na formuláĜi vyber_ukazatele 
If vyber_ukazatele.abs_uk = True Then 
        horizontalni_aktiva 
        horizontalni_pasiva 
        vertikalni_aktiva 
        vertikalni_pasiva 
End If 
 
If vyber_ukazatele.tok_uk = True Then 
        horizontalni_vzz 
        vertikalni_vzz 
        horizontalni_vysledek 
        vertikalni_vysledek 
End If 
If vyber_ukazatele.ffp = True Then 
        rozdilove_ukazatele 
End If 
If vyber_ukazatele.lik_uk = True Then 
        likvidita 
End If     
If vyber_ukazatele.rent_uk = True Then 
        rentabilita 
End If 
If vyber_ukazatele.zad_uk = True Then 
        zadluzenost 
End If 
If vyber_ukazatele.akt_uk = True Then 




If vyber_ukazatele.asu = True Then 
        soustavy 
End If     
'zobrazení grafů 
If finan.finan_all = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 vyber_ukazatele.lik_uk = True 
 vyber_ukazatele.zad_uk = True 
 vyber_ukazatele.akt_uk = True 
 vyber_ukazatele.rent_uk = True 
 vyber_ukazatele.ffp = True 
 vyber_ukazatele.asu = True 
 vyber_ukazatele.abs_uk = True 
 vyber_ukazatele.tok_uk = True 
End If 
 If vyber_ukazatele.lik_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("likvidita").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.zad_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("urokove_kryti").Visible = True 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("zadluzenost").Visible = True 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("oborova_zadluzenost").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.akt_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("obraty_aktiv").Visible = True 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("doby_obratu").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.rent_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("pomerove").ChartObjects("rentabilita").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.ffp = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("rozdilove").ChartObjects("rozdilove").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.asu = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 




If vyber_ukazatele.abs_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("vyvoj_aktiv").Visible = True 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("vyvoj_pasiv").Visible = True 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("struktura_aktiv").Visible = True 
 Worksheets("stavove").ChartObjects("struktura_pasiv").Visible = True 
End If 
If vyber_ukazatele.tok_uk = True And moznosti.CheckBox1 = True Then 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vykony").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vynosy").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vykonova_spotreba").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("naklady").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_vynosu").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_nakladu").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("vysledky_hospodareni").Visible = True 
 Worksheets("tokove").ChartObjects("struktura_vysledku").Visible = True 
End If 





'vypis ukazatelu, ktere maji byt analyzovany 
Private Sub UserForm_Activate() 
Dim p1 As String 
Dim p2 As String 
Dim p3 As String 
Dim p4 As String 
Dim p5 As String 
Dim p6 As String 
Dim p7 As String 
Dim popis2 As String 
If vyber_ukazatele.abs_uk = True Then 
    p1 = "Stavové ukazatele" + vbCrLf 
Else 




If vyber_ukazatele.tok_uk = True Then 
    pŇ = "Tokové ukazatele" + vbCrLf 
Else 
    p2 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.ffp = True Then 
        pň = "Fondy finančních prostĜedkĤ" + vbCrLf 
    Else 
    p3 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.lik_uk = True Then 
    p4 = "Ukazatele likvidity" + vbCrLf 
Else 
    p4 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.rent_uk = True Then 
        p5 = "Ukazatele rentability" + vbCrLf 
    Else 
    p5 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.zad_uk = True Then 
    p6 = "Ukazatele zadluženosti" + vbCrLf 
Else 
    p6 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.akt_uk = True Then 
        p7 = "Ukazatele aktivity" + vbCrLf 
    Else 
    p7 = "" 
End If 
If vyber_ukazatele.asu = True Then 
    pŘ = "Soustavy ukazatelĤ" + vbCrLf 
Else 




If finan.finan_all = True Then 
    př = "ůnalýza všech ukazatelĤ" + vbCrLf 
Else 
    p9 = "" 
End If 
popis2 = p1 + p2 + p3 + p4 + p5 + p6 + p7 + p8 + p9 
Me.Label2.Caption = popis2 
End Sub 
FormuláĜ „vyber_ukazatele“ (výběr jednotlivých skupin ukazatelů) 
‘tlacitko OK 
Private Sub vyber_ukazatele_ok_Click() 
 If abs_uk = True Or tok_uk = True Or ffp = True Or lik_uk = True Or rent_uk = 










Public i As Integer 
Public trzby As Long 
Public dm As Long 'dlouhodoby majetek 
Public acelk As Long 'celkova aktiva 
Public zas As Long 'zasoby 
Public kp As Long 'kratkodobe pohledavky 
Public kz As Long 'kratkodobe zavazky 
Public oa As Long 'obezna aktiva 
Public kfm ůs Long 'krátkodobý finanční majetek 
Public ebit As Long 'EBIT - výsledek pĜed zdanČním 
Public celkkap ůs Long 'celkový kapitál 
Public eat As Long 'EAT - výsledek hospodaĜení po zdanČní 
XV 
 
Public vk ůs Long  'Vlastní kapitál 
Public nu ůs Long 'nákladové úroky 
Public dz ůs Long 'dlouhodobé závazky 
Public bud ůs Long ' bankovní úvČry dlouhodobé 
Public cz As Long 'cizi zdroje 
Public nervyslhosp ůs Long 'nerozdČlený zisk minulých let 
Public zk ůs Long ' základní kapitál 
Public vynosy As Long 
Public krbankuv As Long 'kratkodobe bankovni uvery 
Sub aktivita() 
For i = 5 To 9 
trzby = Worksheets("vzz").Cells(3, i) + Worksheets("vzz").Cells(7, i) + 
Worksheets("vzz").Cells(21, i) + Worksheets("vzz").Cells(33, i) 
dm = Worksheets("a").Cells(5, i) 
acelk = Worksheets("a").Cells(3, i) 
zas = Worksheets("a").Cells(34, i) 
kp = Worksheets("a").Cells(50, i) 
kz = Worksheets("p").Cells(39, i) 
'obrat stalych aktiv 
Worksheets("pomerove").Cells(42, i - 3) = (trzby / dm) 
Worksheets("pomerove").Cells(43, i - 3) = trzby 
Worksheets("pomerove").Cells(44, i - 3) = dm 
'obrat celkovzch aktiv 
Worksheets("pomerove").Cells(47, i - 3) = (trzby / acelk) 
Worksheets("pomerove").Cells(48, i - 3) = trzby 
Worksheets("pomerove").Cells(49, i - 3) = acelk 
'obrat zasob 
Worksheets("pomerove").Cells(52, i - 3) = (trzby / zas) 
Worksheets("pomerove").Cells(53, i - 3) = trzby 
Worksheets("pomerove").Cells(54, i - 3) = zas 
'doba obratu zasob 
Worksheets("pomerove").Cells(59, i - 3) = WorksheetFunction.RoundUp((zas / (trzby / 360)), 
0) 
Worksheets("pomerove").Cells(60, i - 3) = zas 
Worksheets("pomerove").Cells(61, i - 3) = trzby 
XVI 
 
'doba obratu pohledavek 
Worksheets("pomerove").Cells(64, i - 3) = WorksheetFunction.RoundUp((kp / (trzby / 360)), 0) 
Worksheets("pomerove").Cells(65, i - 3) = kp 
Worksheets("pomerove").Cells(66, i - 3) = trzby 
'doba obratu zavazku 
Worksheets("pomerove").Cells(69, i - 3) = WorksheetFunction.RoundUp((kz / (trzby / 360)), 0) 
Worksheets("pomerove").Cells(70, i - 3) = kz 




For i = 5 To 9 
oa = Worksheets("a").Cells(33, i) 
kz = Worksheets("p").Cells(39, i) 
kfm = Worksheets("a").Cells(60, i) 
kp = Worksheets("a").Cells(50, i) 
zas = Worksheets("a").Cells(34, i) 
'bezna 
Worksheets("pomerove").Cells(5, i - 3) = (oa / kz) 
Worksheets("pomerove").Cells(6, i - 3) = oa 
Worksheets("pomerove").Cells(7, i - 3) = kz 
'pohotova 
Worksheets("pomerove").Cells(10, i - 3) = ((oa - zas) / kz) 
Worksheets("pomerove").Cells(11, i - 3) = oa 
Worksheets("pomerove").Cells(12, i - 3) = zas 
Worksheets("pomerove").Cells(13, i - 3) = kz 
'okamzita 
Worksheets("pomerove").Cells(16, i - 3) = (kfm / kz) 
Worksheets("pomerove").Cells(17, i - 3) = kfm 




For i = 5 To 9 
ebit = Worksheets("vzz").Cells(32, i) 
XVII 
 
celkkap = Worksheets("p").Cells(4, i) + Worksheets("p").Cells(22, i) 
eat = Worksheets("vzz").Cells(62, i) 
acelk = Worksheets("a").Cells(3, i) 
vk = Worksheets("P").Cells(4, i) 
nu = Worksheets("vzz").Cells(45, i) 
dz = Worksheets("p").Cells(28, i) 
bud = Worksheets("p").Cells(52, i) 
trzby = Worksheets("vzz").Cells(3, i) + Worksheets("vzz").Cells(7, i) + 
Worksheets("vzz").Cells(21, i) + Worksheets("vzz").Cells(33, i) 
'roi 
Worksheets("pomerove").Cells(77, i - 3) = (ebit / celkkap) 
Worksheets("pomerove").Cells(78, i - 3) = ebit 
Worksheets("pomerove").Cells(79, i - 3) = celkkap 
'roa 
Worksheets("pomerove").Cells(82, i - 3) = (ebit / acelk) 
Worksheets("pomerove").Cells(83, i - 3) = ebit 
Worksheets("pomerove").Cells(84, i - 3) = acelk 
'roe 
Worksheets("pomerove").Cells(87, i - 3) = (eat / vk) 
Worksheets("pomerove").Cells(88, i - 3) = eat 
Worksheets("pomerove").Cells(89, i - 3) = vk 
'roce 
Worksheets("pomerove").Cells(92, i - 3) = ((eat + nu) / (vk + dz + bud)) 
Worksheets("pomerove").Cells(93, i - 3) = eat 
Worksheets("pomerove").Cells(94, i - 3) = nu 
Worksheets("pomerove").Cells(95, i - 3) = vk 
Worksheets("pomerove").Cells(96, i - 3) = dz 
Worksheets("pomerove").Cells(97, i - 3) = bud 
'ros 
Worksheets("pomerove").Cells(100, i - 3) = (eat / trzby) 
Worksheets("pomerove").Cells(101, i - 3) = eat 






For i = 5 To 9 
cz = Worksheets("P").Cells(22, i) 
acelk = Worksheets("a").Cells(3, i) 
vk = Worksheets("P").Cells(4, i) 
ebit = Worksheets("vzz").Cells(32, i) 
nu = Worksheets("vzz").Cells(45, i) 
'celkova zadluzenost 
Worksheets("pomerove").Cells(24, i - 3) = (cz / acelk) 
Worksheets("pomerove").Cells(25, i - 3) = cz 
Worksheets("pomerove").Cells(26, i - 3) = acelk 
'koeficient samofinancovani 
Worksheets("pomerove").Cells(29, i - 3) = (vk / acelk) 
Worksheets("pomerove").Cells(30, i - 3) = vk 
Worksheets("pomerove").Cells(31, i - 3) = acelk 
'urokove kryti 
Worksheets("pomerove").Cells(34, i - 3) = (ebit / nu) 
Worksheets("pomerove").Cells(35, i - 3) = ebit 




For i = 5 To 9 
oa = Worksheets("a").Cells(33, i) 
kz = Worksheets("p").Cells(39, i) 
kfm = Worksheets("a").Cells(60, i) 
zas = Worksheets("a").Cells(34, i) 
'cisty pracovni kapital 
Worksheets("rozdilove").Cells(6, i - 3) = (oa - kz) 
Worksheets("rozdilove").Cells(7, i - 3) = oa 
Worksheets("rozdilove").Cells(8, i - 3) = kz 
'ciste pohotove prostredky 
Worksheets("rozdilove").Cells(11, i - 3) = (kfm - kz) 
Worksheets("rozdilove").Cells(12, i - 3) = kfm 
Worksheets("rozdilove").Cells(13, i - 3) = kz 
'cisty penezni majetek 
XIX 
 
Worksheets("rozdilove").Cells(16, i - 3) = (oa - zas - kz) 
Worksheets("rozdilove").Cells(17, i - 3) = oa 
Worksheets("rozdilove").Cells(18, i - 3) = zas 




For i = 5 To 9 
oa = Worksheets("a").Cells(33, i) 
kz = Worksheets("p").Cells(39, i) 
acelk = Worksheets("a").Cells(3, i) 
nervyslhosp = Worksheets("p").Cells(19, i) 
ebit = Worksheets("vzz").Cells(32, i) 
cz = Worksheets("P").Cells(22, i) 
zk = Worksheets("p").Cells(5, i) 
trzby = Worksheets("vzz").Cells(3, i) + Worksheets("vzz").Cells(7, i) + 
Worksheets("vzz").Cells(21, i) + Worksheets("vzz").Cells(33, i) 
nu = Worksheets("vzz").Cells(45, i) 
vynosy = Worksheets("vzz").Cells(3, i) + Worksheets("vzz").Cells(6, i) + 
Worksheets("vzz").Cells(21, i) + _ 
Worksheets("vzz").Cells(28, i) + Worksheets("vzz").Cells(30, i) + Worksheets("vzz").Cells(33, 
i) + Worksheets("vzz").Cells(35, i) + _ 
Worksheets("vzz").Cells(39, i) + Worksheets("vzz").Cells(41, i) + Worksheets("vzz").Cells(44, 
i) + Worksheets("vzz").Cells(46, i) + _ 
Worksheets("vzz").Cells(48, i) + Worksheets("vzz").Cells(55, i) 
krbankuv = Worksheets("p").Cells(53, i) 
'Z-skore 
Worksheets("soustavy").Cells(5, i - 3) = ((oa - kz) / acelk) * 0.717 + (nervyslhosp / acelk) * 
0.847 + (ebit / acelk) * 3.107 + (zk / cz) * 0.42 + (trzby / acelk) * 0.998 
'x1 
Worksheets("soustavy").Cells(8, i - 3) = ((oa - kz)) / acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(9, i - 3) = (oa - kz) 
Worksheets("soustavy").Cells(10, i - 3) = acelk 
'x2 
Worksheets("soustavy").Cells(13, i - 3) = nervyslhosp / acelk 
XX 
 
Worksheets("soustavy").Cells(14, i - 3) = nervyslhosp 
Worksheets("soustavy").Cells(15, i - 3) = acelk 
'x3 
Worksheets("soustavy").Cells(18, i - 3) = ebit / acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(19, i - 3) = ebit 
Worksheets("soustavy").Cells(20, i - 3) = acelk 
'x4 
Worksheets("soustavy").Cells(23, i - 3) = zk / cz 
Worksheets("soustavy").Cells(24, i - 3) = zk 
Worksheets("soustavy").Cells(25, i - 3) = cz 
'x5 
Worksheets("soustavy").Cells(28, i - 3) = trzby / acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(29, i - 3) = trzby 
Worksheets("soustavy").Cells(30, i - 3) = acelk 
'IN05 
Worksheets("soustavy").Cells(35, i - 3) = (acelk / cz) * 0.13 + (ebit / nu) * 0.04 + (ebit / acelk) 
* 3.97 + (vynosy / acelk) * 0.21 + (oa / (kz + krbankuv)) * 0.09 
'x1 
Worksheets("soustavy").Cells(38, i - 3) = acelk / cz 
Worksheets("soustavy").Cells(39, i - 3) = acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(40, i - 3) = cz 
'x2 
Worksheets("soustavy").Cells(43, i - 3) = ebit / nu 
Worksheets("soustavy").Cells(44, i - 3) = ebit 
Worksheets("soustavy").Cells(45, i - 3) = nu 
'x3 
Worksheets("soustavy").Cells(48, i - 3) = ebit / acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(49, i - 3) = ebit 
Worksheets("soustavy").Cells(50, i - 3) = acelk 
'x4 
Worksheets("soustavy").Cells(53, i - 3) = vynosy / acelk 
Worksheets("soustavy").Cells(54, i - 3) = vynosy 
Worksheets("soustavy").Cells(55, i - 3) = acelk 
'x5 
Worksheets("soustavy").Cells(58, i - 3) = oa / (kz + krbankuv) 
XXI 
 
Worksheets("soustavy").Cells(59, i - 3) = oa 
Worksheets("soustavy").Cells(60, i - 3) = kz 




For i = 5 To 8 
    For j = 4 To 69 
Worksheets("stavove").Cells(j, i) = Worksheets("a").Cells(j - 1, i + 1) - Worksheets("a").Cells(j 
- 1, i) 
On Error Resume Next 
Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = (Worksheets("stavove").Cells(j, i) / 
Worksheets("a").Cells(j - 1, i)) * 100 
If Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = "" Then 
   Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = "0" 
End If 




For i = 5 To 8 
    For j = 70 To 124 
Worksheets("stavove").Cells(j, i) = Worksheets("p").Cells(j - 67, i + 1) - 
Worksheets("p").Cells(j - 67, i) 
On Error Resume Next 
Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = (Worksheets("stavove").Cells(j, i) / 
Worksheets("p").Cells(j - 67, i)) * 100 
If Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = "" Then 
   Worksheets("stavove").Cells(j, i + 4) = "0" 
End If 




For i = 5 To 9 
XXII 
 
    For j = 129 To 194 
Worksheets("stavove").Cells(j, i) = Worksheets("a").Cells(j - 126, i) / Worksheets("a").Cells(3, 
i) 




For i = 5 To 9 
    For j = 195 To 249 
Worksheets("stavove").Cells(j, i) = Worksheets("p").Cells(j - 192, i) / Worksheets("p").Cells(3, 
i) 




For i = 9 To 12 
    For j = 6 To 38 
Worksheets("tokove").Cells(j, i) = Worksheets("tokove").Cells(j, i - 5) - 
Worksheets("tokove").Cells(j, i - 6) 
On Error Resume Next 
Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = (Worksheets("tokove").Cells(j, i) / 
Worksheets("tokove").Cells(j, i - 6)) * 100 
If Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = "" Then 
   Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = "0" 
End If 




For i = 3 To 7 
    For j = 42 To 54 
On Error Resume Next 
Worksheets("tokove").Cells(j, i + 6) = Worksheets("tokove").Cells(j - 36, i) / 
Worksheets("tokove").Cells(39, i) 




For i = 3 To 7 
    For j = 55 To 74 
On Error Resume Next 
Worksheets("tokove").Cells(j, i + 6) = Worksheets("tokove").Cells(j - 36, i) / 
Worksheets("tokove").Cells(40, i) 




For i = 9 To 12 
    For j = 79 To 82 
Worksheets("tokove").Cells(j, i) = Worksheets("tokove").Cells(j, i - 5) - 
Worksheets("tokove").Cells(j, i - 6) 
On Error Resume Next 
Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = (Worksheets("tokove").Cells(j, i) / 
Worksheets("tokove").Cells(j, i - 6)) * 100 
If Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = "" Then 
   Worksheets("tokove").Cells(j, i + 4) = "0" 
End If 




For i = 9 To 13 
    For j = 86 To 89 
On Error Resume Next 
Worksheets("tokove").Cells(j, i) = (Worksheets("tokove").Cells(j - 7, i - 6) / 
Worksheets("tokove").Cells(82, i - 6)) * 100 
    Next j 
Next i 
End Sub 
